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資料紹介
スペイン経済： 1989年ーースペイン銀行
『年次報告』より＊ー一
? ?
義
はしがき
このたび大学から若干の援助をえて約3年半ぶりにスベインを訪れる機会に恵まれた。
8月下旬から9月中旬までの3週間に見聞したことを，前回--85年4月~86年3月と，
87年3月~4月ー一の経験に照らしながら報告し，「はしがき」に代えたいと思う。
聞きしに勝るつよい印象をうけたのは，とくに観光客むけ財サービスの物価高と，腰に
拳銃を携えたガードマンのこれまでにない物々しい配置に象徴される治安の悪化である。
第一の物価高については，国内要因とペセタ高の要因に分けて考えねばならないが，前
者の詳しい分析は本書の4節を見て頂くことにして，ここではいくつかの実例を挙げるに
とどめたい。例えば①マドリード自治大学の学生食堂のお昼の定食は550ペセタであった
が一~目下100円＝約65ペセタなので―これはほぼ850円に相当する。②マドリード市の
バス・地下鉄の基本料金は90ペセタで，これは約140円だ。最後に③郵便料金は， H本へ
の葉書が75ペセタで封書は80ペセタ。それぞれ日本円では115円と123円といったところ。
いずれも日本の現状とほぽ同じか，明らかに高い。ただし，①の場合，昼食はスペインの
正餐であり，学生食堂でも 2皿（種類）の料理とデザート，それにワインかビールが付い
ている。③の場合， 10回分の回数券を買えば41ペセタ（約63円）しか掛からない。③の場
合も市内郵便は8ペセタ（約12円）で済む。つまりスペインの生活習慣をもつ庶民には，
外国からの一見の観光客よりもずっと生活しやすくなっている点を指摘しておこう。な
ぉ， 90年初めからペセタ高が進行している点については，本書末のA図で確認できる。
第二の治安状態について述べよう。スペインの警察は，国防省に属する治安警備隊と，
内務省に属する国家警察と，交通整理を主な任務としている市警察に大別される。さて，
＊本稿は， 1990年度の関西大学・学術研究助成基金による共同研究（テーマ：「南欧NIES
と東アジア NIESの経済・社会発展の比較研究」）の成果の一部である。
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これらの警察官に加えて民間のガードマンが，諸官公庁，金融機関，新聞社，デパート，
有名プティック，はては大書店にまでガンベルトをむき出しにして仁王立ちしている。し
かも一部のガードマンには狙撃する権限まであるという。そこまでしなければならない理
由は何か。管見によれば，①85年以降，減り始めたとはいえ依然として高い失業率が挙げ
られる (B図）。そして③麻薬問題。 これは5年前にしばしば目撃したタバコに混ぜて飲
用する大麻から， ヘロインなどの注射による一層悪質なものになっている (C表）。次に
⑧ 88年の初めに政府と歩み寄りの姿勢を見せたかに思えた，バスク分離独立運動の過激派
ETA「バスク・祖国と自由」があいも変わらず鉄道爆破などのテロを続けている。最後
に④いわゆるボートヒ°ープルが，スペインの場合おそらくジプラルタルあたりを越えてや
ってきて観光名所のスペイン広場界隈にたむろしている。以前はそれほど見かけなかった
ァフリカ出身者で，攣光客などの傍観者には一種の「圧力」を感じさせている点は否めな
ぃ。これらの要因がスペインの，特にマドリードの治安を悪くしていると思われる。
ところで「国際化・情報化」の現在，私には気になることがいくつかある。第一に，マ
ドリー子の友人が郊外に4年ほどまえ約300万ペセタで買った高層住宅 (60平米ほど）が，
広大な土地を有するあの国でいまや1300万ペセタになっているという。こうした事態—
それはこれから親元を離れて自立しようとする真面目な若者に一種の絶望感を与えている
ーは不自然であり，日本で聞いたような話ではないか。まさか，わが不動産業者の一部
が彼の地でも暗躍しているのでは？ 第二に，今回スペイン北部のバスクからガリシア地
方を旅行していて，これらの地方に特有の緑の木々におおわれた山や丘が放火で一面に焼
け焦げている，という痛ましい光景にいたるところで出くわした。山林業者を絶望させて
土地を買いたたき別荘でも建てるのだろう， と人はいう。 「地上げ屋」がまさか・・？
第三に，いまスペインの銀行のウィンドーには 100万ペセタ単位の高額貯蓄にたいずる高
率の (10%をはるかに越す13~14形台の）金利広告がベタベタ貼られている。この金利差
＇を求めて日本から実際に資金が移動している（日経•朝刊 7 月 19 日）。こうした資金がベ
セタ高を呼んでいるのは事実であり，それが不動産にむかえばその暴騰を招来するであろ
うし，またわが国では周知の手荒い連中なら不動産そのものを安く強引に手に入れようと
しかねないであろう。それが「国際化・情報化」のいま国境を越えてスベインにまで？
失業・インフレ・治安の悪化に加えて，今回の中東紛争勃発。スペインは92年のビッグイ
ベントを前にして柄にもなくあせり，喘いでいるように思えてならなない〔90.9.22記〕。
なお，この年のスペイン銀行「年次報告JInf orme Anual 1989の目次は， 以下のと
おりであり，小稿はその第2章を訳出したものであるが，従来は「スペイン経済」の章に
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含まれていた例えば政府部門にかんする記述は，今回から次の（第3)章で扱われている。
目 次
第1章国際経済の推移
1節はじめに
2節 EECの経済状況
2.1 1989年の工業諸国
2.2 80年代の景気拡大局面の継続
3節 EECにおける全般的推移と収飲過程
3.1 一般的特徴
3.2 経済の推移と収倣
3.3 財政政策
3.4 金融政策
3.5 欧州通貨制度
4節 ヨーロッパ経済統合プロセスの動向
4.1 経済・通貨同盟
4.2 東欧諸国のインパクト
5節発展途上諸国
6節 1990年の経済見通し
6.1 国際情勢
6.2 EC諸国
第2章スペイン経済
1節基本的特徴と政策措置
2節需要
2.1 国内需要
2.2 外国需要
3節生産，雇用，失業
3.1 生産：供給の制約条件
3.2 雇用と失業
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3.2.2 労働力人口
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3.2.3失業
4節物価と生産コスト
4.1 物価
4.2 生産コスト
第3章スペイン経済のファイナンス
1節 ファイナンスの必要性と部門間の資金フロー
2節政府部門の経済・金融活動
3節 企業と家計（民間部門）の貯蓄，投資，およびファイナンス
4節国際収支と対外資本移動
第4章金融政策と金融市場
1節 マネーサプライと信用量の推移
2節金融政策の編成と利子率
3節為替レートと欧州通貨制度への加盟
4節金融市場
4.1 銀行組織の活動
4.2 証券市場：諸改革の具体化と当初の成果
スペイン銀行のバランスシートと収支決算
本書 185ページ
186 II 
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付表金融制度にかんして採択された主な法令〔1989年1月~1990年3月〕
なお，本書に付随してB5版338ページからなる「スペイン経済の諸金融勘定」 Cuentas
Financieras de la Economia Espano比〔1980~1989〕が，従来の A#ndiceEstadistico 
に代えて新たに刊行されたことを付記しておこう。
また， 1990年6月から英文の季刊誌として EconomicBullet切〔Bancode Espana〕
が創刊された。スペイン経済の新しい動向に関心のあるかたは，次の住所に手紙を書いて
free distribution listに登録されることをお勧めしたい。
略号一覧
BE : Banco de Espana 
Banco de Espafia/Servicio de Publicaciones 
Calle Alcala・50, 28014 Madrid, SPAIN 
DGA : Direcci6n General de Aduanas 
EPA : Encuesta poblaci6n activa 
スペイン銀行
税関庁
労働力調査
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INE: Instituto Nacional de Estadistica 国民統計協会
MINER : Ministerio de Industria y Energia 工業・エネルギー省
なお，〔 〕は原書のカッコを，（ ）は訳者による加筆を示す。
スペイン経済
1. 基本的特徴と政策措置
スペイン経済の EECへの加盟に伴う急速な成長局面は，工業諸国によって支えられた
活気のある状況下で1989年に頂点に達した。 1989年の生産の成長にかんする数値—ースペ
イン銀行の最新の推計によれば，前年の不変価格表示（実質）で5.2%―ー は， 1985年中
頃に始まった景気循環の拡張局面が力強く持続したことを裏付けている。この数年らいの
国内総生産 GDPの伸び率ーー1987年に5.5彩， 88年に 5.3彩，そして89年に5.2彩ー一
は， 70年後半と 80年前半に体験された長い深刻な危機に比べれば強い回復を意味し (2-
1図をみよ〕，また他の工業諸国がたどった（成長）経路と比較しても遜色のないもので
ある。事実， 1987~89年の3年間の累積的な成長は，その時期の OECD諸国で最も高い
のである〔2-2図をみよ〕。
こうした急速な成長局面は， ⑥科r)発展と近代化の側面でスペイン経済を EEC諸国
の平均水準から切り離している格差の縮小を可能にし，同時に雇用の力強い創出は，これ
までの危機の最も深刻な帰結であった高い失業水準の引下げを容易にした。 1985年中頃
から EEC諸国の2倍の速さで回復してきた雇用は， 1989年に4.1彩の増加率に達したの
であるが，その結果，労働力人口のうち失業者の比率は1989年末に16.8彩まで下がった。
これは， 1986年初めに記録された（失業の）最高水準に比べて， 5ポイントの低下に
相当する。
この数年来の生産と雇用の成長は， より広範で自由な (EC)市場への統合から生まれ
た最も競争的な状況下で，スペイン経済の拡張能力が全体として満足すべき成果を得たこ
とをはっきりと示している。
順調な国際情勢のもとで達成された EECへの加盟による剌激と，加盟後の数年間にお
ける石油の値下がりによって得られた有利な影響にたいして，スペイン経済はこれまで積
極的に応えることが出来たがゆえに，①数年らい実行されてきた（経済）健全化の努力
も， ③安定化を目指した規律正しい政策の追求も， ⑧実施された構造改革も， いずれも
（＋分）報いられるようになった。この構造改革は，諸市場を伸縮化し，生産能力を拡充
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2-1図 主要なマクロ経済変数の推移
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し，そして供給側の条件を改善するのに役立ったのである。・
しかじながら，このように拡張が長期化し強化されたのは，国内需要の過度な活性化に
よるものであった。内需の高い実質成長率―1987年に8.5%,88年に1.696,そして89年
に7.5%―ー は， この数年来スペイン経済の生産能力にたいして一ーここ数年，生産的資
•本が著しく拡充し，また大量の利用可能な労働力があるにもかかわらずー一基本的諸均衡
の維持と相矛盾する圧力をかけるようiこなった。国内需要の底堅くて長期にわたる躍進は
インフレ率の上昇をもたらした。インフレ率は， GDPデフレーターで計って 1988年の
6.1%から1989年には6.9%になり，スペイン製品の国際競争力を悪化させただけでなく，
需要はますます輸入に向けて淵れ出すようになった。かくて，経常収支が急速に悪化し，
その赤字は GDP比で， 1988年の1.2%から198領三には2.9%になったのである。
インフレーションと対外赤字が深刻化するにつれて，生産と雇用の成長が突如として中・
断する危険性が高まった。インフレを伴った停滞（スタグフレーション）のあらたな段階
が始まる可能性が出現したのであって，それは， EECへの統合（過程）が順調に持続す
るのを脅かし，中・長期的に深刻な結果をもたらしかねないのである。そこで， 1988年後
半から1989年をつうじてこうした徴候の特質がより明白になるにつれて，当局は経済政策
の基調を修正するようになり，より控えめな—ただし経済の安定性と両立する一一需要
と生産の成長率に向けてスムーズに収倣できるよう政策の緊縮度を高めたのである。
こうして採られた諸措置の影響は，経済ブームの長期化そのものに伴って諸要素が枯渇
したこととも相まって， 1989年の主要な需要項目の成長率に変化の兆しをもたらし，また
同年末の数力月にわたって生産の伸びがわずかに緩和する局面を出現させたように思え
る。たが，こうした緩和がスペイン経済の諸不均衡を現実に修復させうる見通しは， 1990
年の初めの数力月間どうみても不確かであった。
1989年前半に諸圧力を強めさせた原因は，①企業と家計の支出の押し上げーーそれを剌
激してきた諸要因が強固で根深いものであるので，これは抑制したり誘導したりするのが
非常に困難である一ーと，Rその時期に編成された拡張的な予算（財政）政策に求められ
る。企業や家計の高い支出成長率は，永続的な影響力のある現象ーーたとえば企業の収益
性の回復，諸市場の伸縮化，そして期待の大幅な改善ーーに根ざしていた。これらの要因
はすべて，生産能力の近代化・拡充計画と雇用（労働）需要の急速な拡張を促進したが，
それらは民間の投資と消費を持続的に押し上げたのである。こうした投資と消費は， 1989
年全体をつうじて前年の実績と非常によく似た成長率を維持したとはいえ，同年上半期の
・加速化は意味深いものであった。
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2-2図 国内総生産の累積的成長： 1987年~1989年
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投資の活性化と雇用の回復に剌激された企業と家計の需要のはずみは，景気循環の拡張
局面をつうじて見られた①実質手取り賃金の上昇と③民間部門の実物・金融両資産価値の
増加によってさらに強化された。この後者の現象は，いくつかの資産とくに不動産のよう
に，その供給がより硬寵的な資産の価格に記録された急騰に主として関連している。将来
の所得と資産にかんする期待の改善は，①支出性向と②大幅に自由化された信用市場にお
ける負債（借入）傾向を高めた。他方，高い流動性をもった資産の急速な蓄積と，企業の
自己資金の増大は，諸経済主体にi8大きな金融面の自律性をもたらしたために，各主体
の支出決定が貸付資金のコスト条件ゃ融資枠に反応する度合は低下した。
持続的で強固な民間需要のほかに， 1989年前半には予算面からも強い刺激が加わった。
同年1月から 6月の間に国の歳入は，前年同期に比べてたった1000億ペセタしか増えなか
った＿その基本的な原因は，家計単位の納税に関する憲法裁判所の判決〔1989年第45号〕
によって生じた，個人所得税のうち（所得）階層別割当額 cuotadiferencialの徴収の遅れ
に求められる＿のに対して，経常移転支払は5000億，公共の消費と投資は1700億，そし
て資本移転支払は一-1988年上半期の数値の倍額に相当する一3160億ペセタも増えた。
その最終的な結果として国の赤字は， 1988年前半より 1兆ペセタも高まったのである。
これらの需要を拡張させた潜在的な要因は， 相対的に・有利化した供給条件に求められ
る。この数年らい遂行された構造の改革と調整は，過去においてスペイン経済の成長能力
を阻害してきた諸制約（条件）の削減を可能にし，また一いろいろな陵路や多数の硬直
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性が残されているにもかかわらずー一支出のもつ乗数効果を波及させ，消費決定と投資決
定の間の相乗作用を高めたのである。
とまれ，経済の生産能力にたいする国内需要の過度の圧力は，すでに指摘したように，
基本的諸均衡を悪化させたが，そうした悪化は〔2-3図から分かるように〕，欧州通貨制
度 EMSの為替メカニズムに統合されている国々のマクロ経済的成果に向けて，スペイン
経済が収倣するプロセスの中断を意味していた。この中断の深刻さは，—より大きな経
済的安定と EMS圏の中枢へのより一層の収敏を要求している＿欧州経済・通貨統合フ゜
ロジェクトから1989年に得られた（強い）刺激を考慮すれば，その全容が明らかになる。
1989年上半期の明らかに拡張的な枠組みのなかで金融政策は，スペイン経済の不均衡の
増大傾向を克服するにあたって多くの困難に出くわした。 1988年の夏から通貨当局は，①
非常に厳しい流動性の成長経路の設定，③利子率の上昇，そして③預金準備率の引上げを
つうじて，一連の緊縮措置を採るようになった。それにもかかわらず，こうした措置の効
果は，民間支出の強いはずみや財政政策の拡張的遂行による新たな刺激によって，圧倒さ
れてしまったのである。
2-1表主なマクロ経済指標： 1989年
単位： 10億ペセタ，％
1988 1989 変化率
G長寄Dへ与P度成の
時価表示 格198で8年表価示 1 格198で9表年価ホ 実質 l価格 1名目
国内民間消費 25,256.6 26,620.5 28,430.6 5.4 6.8 12.6 3.4 
公共消費〔a〕 5,668.6 5,980.4 6,387.0 5.5 6.8 12.7 0.8 
総資本形成 9,430.2 10,762.2 11,410.2 14.1 6. 0 21. 0 3.3 
固定資本 8, 891. 8 10,064.2 10,673.8 13.2 6. 1 20.0 2.9 
建 設 5,267.8 6,005.3 6,455.7 14.0 7.5 22.6 1. 9 
プラント• その他 3,624.0 4,058.8 4,218.1 12.0 3.9 16.4 1.0 
在庫変動 538.4 698.1 736.5 0.4 
国内需要・ 40,355.4 43,363.1 46,227.9 7.5 6.6 14.6 7.5 
財・サービス輸出 7,741.4 8,110.7 8,462.7 4.8 4.3 9.3 0.9 
最終需要 48,096.8 51,473.8 54,690.6 7.0 6.2 13.? 8.5 
財・サービス輸入 8,182.4 9,478.9 9,819.0 15.8 3.6 20.0 3.3 
経常海外余剰 -441.0 -1,368.2 -1, 356. 3 -2.3 
国内総生〔市産場価格表示〕 39,914.4 41,994.9 44,8?1.6 5.2 6.9 12.4 5.2 
出所〕 BE. 
a〕暫定値
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このような状況の複雑さは，とりわけ， ①公衆の手元にある流動資産（広義の Ma)の
伸びにかんする目標設定に基づいた金融政策大網の効力の喪失と，②為替レートの管理さ
れたフロート制のもとでの利子率操作において表明された。
金融革新が進んだお蔭で高い収益性をも同時に内包している流動資産への公衆の選好
は，マネーサプライと流動性の成長に一層はずみをつけた。これと並行して，経済ブーム
をつうじて金融機関の自己資金が増加し，その革新（遂行）能力が高まったために，流動
性の急増は，信用システムと金融市場を介して企業や家計に供与されたファイナンスの一
層大きな伸びに容易に結びつくようになった。このようにして，民間部門への信用供与の
伸びにかんする予想の過熱ぶりは，金融（政策）目標の逸脱そのものよりも大きな範囲に
達する傾向をもっていた。そしてこうした過熱状態は， 「バランス・シート外」 fuerade 
balanceの取引ー一それは， 銀行のバランス・シートに反映されたものよりも大きい，
民間部門への総融資額の実際の増加を決定づけた一~の増大によって一層ひどくなったの
である。
支出と借入性向を支えてきた底堅い諸要因を前にして，これらの難問はより重大になっ
た。というのも経済的拡張の持続がもたらした諸条件のもとで，消費や投資の決定と一一
間接的に一外部資金需要の決定が，利子率に感応する度合は低下したと思われるからで
ある。
国内需要にたいする利子率（上昇）の引締め効果の波及は，こうした一連の情勢によっ
て阻害されたと同時に，資本の国際的移動性の高まりは，外為市場へのその影響の増大を
つうじて，利子率操作の余地を現実に狭めたのである。このような状況のもとで，利子率
の大幅引上げに基づいた金融引締め措置は，内需の剌激を抑制するうえでますます有効性
を失うようになり，また資源配分に歪みをもたらす危険性を高めた。そうした歪みは， ョ
ーロッパ市場が日増しに統合されつつある状況のなかで，長期的にみて高いコストを伴う
反響をもたらすであろう。
支出の強い圧力に対処すべき需要安定化政策の編成上の諸問題は， 1989年の上半期末に
重大なレベルに達した。公衆の手元にある流動資産（広義の Ma)の伸ぴーー同年上半期に
14.6%ー は， 6.5形~9.5%の目標経路を非常に大きくはみ出し，そして民間部門への信
用供与も，同年初めに支出の望ましい抑制と両立するものと判断された率の2倍に相当す
る増加率―-6月までの累積で21.896—にのぼった。同時に，経済循環が下降局面にあ
るという当初の想定にもとづいて，生産の成長率にあら変化が生ずるものと仮定して策定
された予算政策には，必要に応じて民間部門の活力を相殺する要因として作用する用意が
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a〕EMSの為替メヵニズムに統合された諸国ー一↑こtこし, 1989年6月に加入したば
かりのスペインを除く一ーにおける当該諸変数の上昇〔成長〕率もしくは収支尻
の単純平均から算定。
b〕⑲89年のデータは暫定的である。
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あるようには見受けられなかった。それどころか，すでに触れたように，実際に国内需要
に強い剌激をもたらすようになったのである。
こうした背景のも．とで，信用とマネーサプライの伸び率を抑えるために引き上げられた
利子率は，ペセタにたいする上昇圧力を強めた。より投機的な資本の流入を阻止し，かつ
スペイン企業の対外債務を制限する強制預金が1月末に設定され，そのうえ外為市場への
スペイン銀行の大量の介入が行われたにもかかわらず，ペセクは大半の通貨にたいして著
しい増価（上昇）を体験した。ペセタの実効為替レートは，半期ベースの平均変化率で計
ると， 同年上半期に EEC諸国にたいして 4.8彩， そして工業諸国全体にたいして4.1%
増価したのである。
こうした状況のもとで，たいへん根強い拡張を抑えるうえで総需要を間接的に管理する
のに利用できる（自動的）メカニズムが不十分であったので， 1989年上半期をつうじて経
済政策のより精力的な活動を早急に必要とする情勢が形成されつつあった。そして，その
政策を具体化するにあたって，諸不均衡の悪化を抑制し，かつ生産と雇用の長期的な低下
の危険性を取り除きうる，異例のメカニズムにたよることが余儀なくされた。
提起されてきた根本的な問題は，名目支出の抑制と為替レートの安定という目標を同時
に達成できる経済政策手段の不足におおむね由来していた。あるいは，その問題は，スペ
イン経済がますます対外的に開放されつつある状況下で，金融政策に課せられた目標の数
が（手段の数を）超えていることに由来する，と言ってもよかろう。為替の安定性の目標
を放棄して，名目支出と物価を安定させるために金融政策をもっぱら用いたことから，上
記のような状況下で，外為市場にたいする強い圧力や，ペセタのレートと利子率における
不安定性の増大が生じたのであろう。そうした不安定性は，スペイン経済の実物部門にた
いして非常に不利な影響をあたえ，ヨーロッパ市場への統合過程をも阻害したであろう。
さらに，この身近な経験は，すでに指摘されたように一ー通貨需要と貨幣乗数効果の予
測される推移をますます不確実なものにした一一金融革新と税制改革の結果，金融政策の
有効性が著しく低下したことを示していた。かくて，欧州金融市場への統合と資本の自由
な循環（移動）という状況のもとで，不安定性はより大きくなったに違いない。金融政策
の有効性の低下は，究極的には経済政策が明確なルールを欠いていたために，だんだんひ
どくなっていった。具体的にいえば，①拡張的な予算やより緩やかな賃金協定は，最終的
にスベイン銀行によってファイナンスされるであろう，またRその結果スペイン経済の競
争力に及ぶ不利な影響は，為替レートの変動によって軽減されるであろう，といういろい
ろな経済主体のがわでの信頼が災いして，みずからの行動が全体としては不利な結果に結
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びつくことを，かれらははっきりと認識できなかったのである。
1989年上半期にスペイン経済が展開されていたこのような情勢のもとで，既定の路線に
沿って政策運営が続けられたために，為替レー・トと利子率の不安定性が高まり， ョー ロッ
パ市場への統合がすすむ状況下でスペイン経済の効率性が低下し，中期的に諸経済的不均
衡が拡大するリスクが深まり，そして最後に生産と雇用の持続的な成長の可能性を引き下
げる危険性が出てきたのである。
逆に，欧州通貨制度 EMSの為替メカニス｀ムヘのペセタの加入は， ヨーロッパ統合に伴
うすべての利点を手に入れるために不可欠な，外国為替の安定性と確実性の条件をつくり
だすうえでいろいろな便宜を与えた。すなわち，①ib低くて安定したインフレ率をもっ
外為園 EMSへの参入に起因する信頼性が，反インフレ政策に付与されたこと，②為替レ
ートと物価の安定を維持するために，予算（財政）政策と金融政策が協力するうえでの明
確なルールが樹立されたこと，そして最後に③ヨーロッパ統合市場へ向けて進行中のプロ
セスによってますます必要とされる，各国間の経済政策調整の大枠にスペインを組み込む
うえで明確なルールが樹立されたこと。これらの利点に対して， EMSへのペセタの加入
に伴うコストは，実質的というより名目的なものであることが分かった。 というのも，
賃金（インフレ）の徴侯を色濃く有するスペインのような経済では，名目為替レートの変
動はかなり急速に物価へ波及する反面，外為政策が実際の対外競争力と経済成長に影響を
及ぼす力は一時的なものにすぎないからである。
他方，スペイン経済の EECへの加盟に起因する関税引下げのプロセスは十分に進捗し
てきたために，残された領城の不確実性は， 6形の広い（為替）変動幅をつうじて吸収で
きた。スペインと EMS諸国のインフレ率格差については，十分に縮小されたので，この
為替変動幅でもって（スペインが EMSに）参入するのに何ら障害にはならなかった。そ
して，最終的に，スペイン経済の上記のような過熱状態のもとで， EMSの為替メカニス‘
ムヘのペセタの加入は，予算（財政）・金融両政策の必要とされた手直しを伴っていたの
で，インフレーションとの戦いで得られた成果を確実なものにし，さらにより大きくする
ことを可能にしただけでなく，インフレ率を高めがちな諸政策の実施に潜んでいるリスク
の回避をも可能にしたのである。
かくて， 1989年上半期に提起された諸問題にたいする経済政策の対応は，① EMSの為
替メカニズムヘのペセタの加入，②名目支出の強い剌激を緩和するのに当てられた若干の
予算（財政）政策手段の採用，そして最後に③金融機関がこれまで民間部門に供与できた
信用の伸びを制限するための厳密な規準の確立，の三点に要約できる。
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当時，イタリア・リラが有したのと同じ6彩の変動幅をもった，欧州通貨制度の為替規
律の遵守は，他の EEC諸国の満場一致の同意のもとで， 「マドリード・サミット」ー一
ここでは，ヨーロッパ通貨同盟プロジェクトにたいして意義のある剌激が与えられること
になっていた一一直前の1989年6月16日にスペイン政府によって決断された。
EMSと結ばれた合意事項に沿って具現された為替の安定性は，すでに触れたように，
①欧州経済統合のプロセスに十分な保証をもって参加するために，また③必要とされるEC
経済への収倣度を達成するために必須の条件であった。さらに，採られた決断は，経済政
策の反インフレ性を明確に打ち出し，為替と物価の安定という目標をもつ予算（財政）政
策をはっきりと公約し，そして最後に金融政策の信頼性を高めるものであった。
EMSの為替メカニズムに（ひとたび）属すると，ィンフレ格差に伴うコスト（犠牲）
が増大する際には，諸生産コストの抑制を介する競争力の改善や物価上昇率の引下げとも
両立する意志決定ルールを，諸経済主体に採用させるうえでより強い誘因がもたらされ
る。為替レートの修正を通常の調整メカニズムとして採用しないことにすれば，結局のと
ころ， ・EMSに属する最も安定した諸国で支配的なインフレ率に（自国のそれを）収倣さ
せることを余儀なくされ， したがってまた名目的アンカー（錨）と規律のある方策が当該
経済に付与されることになる。
同時に，新しい為替ルールは，ペセタのレートの動きに有効な制限を設けているので，
為替レート変動の期待を制約し，また投機的な資本移動の誘因を縮小させている。かく
て，緊縮的な金融政策と為替レートの安定性の間にこれまで見られた軋礫は軽減された。
しかしながら．（為替）規律に伴う利点が得られ， またこうした金融・為替政策の新し
い方向が信頼されるカギは， EMS園諸国のマクロ経済機能に（スペイン経済が）有効に
収欽（接近）できるか否かに依存していた。そのためには，需要抑制政策の厳しい強化が
不可欠となったのである。
いろいろな経済政策手段を組み合わすために為替規律が設定した枠内で，最も効率的に
需要を抑制するには，マクロ経済規制をすすめるうえで予算（財政）政策を中心に据える
ことが絶対必要であることが分かった。歳入・歳出プログラムは，スペイン経済の投資と
近代化の継続を危険にさらすことなく，民間部門の（過大な）活力が相殺され，かつ対外
赤字の削減に必要な国内貯蓄増が創出されるよう，より制約的に編成されねばならなかっ
た。こうした目的をもって1989年5月に，歳出を1150億ペセタ削減させ，法人（所得）源
泉課税による歳入を1350億ペセタ増加させる措置が採られた。そしてついに同年7月に，
石油製品価格の改定〔引上げ〕がなされ，また流動資本収益にたいする源泉徴収が5ボイ
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ント引き上げられたのと同時に，それの課税逃れに利用されてきたいくつかの途が閉ざさ
れた。だが，これらの措置が国内需要にあたえた効果は―とりわけ，企業と家計のがわ
で利用できる非常に潤沢な流動性と貸付資金が存在する状況のもとでは一一ボ艮られたもの
であった。
為替の安定は， EMSにおいて支配的な（スペインより）低いインフレ率と両立できる
流動性の伸びのもとで，はじめて中長期的に達成することが出来る。それゆえ，利子率の
あらたな上昇を惹起することなくインフレ（率）の引下げが可能な経路に，マネーサプラ
イの伸びを素早く引き戻さねばならなかった。もし利子率があらたに上昇すれば，ペセタ
は為替レートの変動幅からはみ出すことになろう。というのも EMSへの加入が生みだし
た信頼感によって，ペセタのレートを変動幅の上限の近傍まで押し上げる効果が発揮され
たからである。そこで当局は，他の EMS諸国の経験にしたがって信用拡張の一時的規制
という異例のメカニズムー一これは， EMS諸国も同じような緊急事態において採らざる
をえなかった通貨管理形態である一ーを打ち出すことに決めた。それと同時に，①迅速か
つ信頼できる形で，支出のファイナンスや流動性が過度に伸びるのを弱め，②内需を収縮
させる圧力を高め，そして③適切な予算（財政）政策を立案し適用するのに必要な時間的
ゆとりを手に入れよう，と試みられた。
こうした目的のもとにスペイン銀行は，諸信用機関に，民間非金融部門にたいするその
資産（貸付）の伸び率を1989年下半期をつうじて13%に抑えるよう一一つまり，同年6月
に年率で22%前後であったのを，年度 (12月）末には17形になるよう一ー要請した。この
ような信用の直接規制手段の採用は， 70年代の初めから，利子率と諸市場の自由な機能を
つうじて作用する間接メカニズムに基礎をおいてきた，スペイン銀行による通貨管理の編
成方法を中断させるものであった。こうした措置は，前に述べた動機から例外的に採用さ
れたのであり，その措置の過度な延引は一一金融システムの競争力を損ない，そして最終
的に，諸市場が自由で開放されつねに革新されつつある状況下では維持できない一~より
非効率的な方式への後退を意味するであろう。
信用の伸びが制約されるのに先立って，資産の移転（貸借）にかんする銀行業務を規定
した諸条件のより厳密な洗い出しをつうじて，いろいろなタイプの通貨介入（の度合）と
預金準備率の引上げが行われたり，強制（準備）率の算定基準が拡大された。
これらの措置が諸金融変数にあたえた影響は，速やかで所期の強さをそなえていた。諸
金融機関は全体として，スペイン銀行が設定した規準にそって信用供与をおこない，流動
性の増加率は迅速に鈍化した。 8月~12月期における公衆の手元にある流動資産（広義の
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Ma)の伸びは一ー集計最 (Ma)の定義に含まれない企業の手形やその他の資産が，信用
制限の影響そのものによって誘発されて，結果的に大きな勢力を得たとはいえーーそれま
での拡張的な傾向をはっきり破って， 8彩まで低下した。
しかしながら，予期されたように，諸実物変数にたいするその影響は，より緩慢で弱々
しいものであった。信用システムの貸付資金の制限にたいする経済主体の当初の反応は，
その流動性ボジションの低下をつうじてあらかた作用したが，その後は，銀行のバランス
シートを介さないファイナンスの回路が捜し求められるようになった。かくて，家計と非
金融企業の手元にある流動資産の取り崩しと， 1989年第IV四半期以降の（銀行の）非仲介
desintermediaci6nプロセスの高まりは，名目支出にたいする信用制限のインパクトを遅
らせたり弱めたりしたのである。とはいえ，金融制限が効果を発揮するにつれて，信用機
関によって適用される利子率の上昇が強まり，所得や貸付可能な資金量にかんする期待に
意味のある変化が生じた。こうして，一連の金融措置は，より感応的な内需の項目—た
とえば，在庫の蓄積，耐久財の消費，住宅着工，そしてプラント投資ーーに影響をあたえ
はじめ，それまでの利子率の引上げと財政措置の引締めの効果を補強したのである。それ
とともに，こうして編成された一連の政策は，最終的に， 名目需要と—より度合は低
いが一一生産と雇用増加率にも， ある程度の鈍化傾向を打ち出させることになった〔2-
4表をみよ］。需要の鈍化は， 1989年前半に見られたインフレーションの悪化と経常収支
の赤字化のリズムを抑制したのである〔2-15図をみよ〕。
しかしながら，採られた諸措置にたいする有利な反応も，山積している不均衡の修正に
ともなう不確実性を取り除きはしなかった。国内需要の鈍化は，それ自体をより控えめで
安定した成長経路に引き戻す傾向を有したとしても，その伸び率は依然として，物価を安
定させつつ維持できる生産の成長を大きく上回っており，また物価の抑制も，①信用の制
限や，②個人所得税のうち所得階層別割当額 cuotadiferencialの払戻が1990年第I四半
期にずらされた，といった一時的な要因によって左右されていたように思える。スペイン
経済は1990年に，非常に微妙な段階にさしかかっている。というのも，① EMS諸国で見
られるのと同じような増加率に名目支出を抑えるのは難しく，R賃金の上昇圧力が激し
く，そして③インフレ率と生産活動の成長にたいする需要制限のインパクトは最終的には
どうなるのか，について疑問が残っているからである。
それほど厳格ではない財政・金融政策の枠内で，超過需要とインフレ期待が持続される
と，①1989年に見られた不均衡が長引いて深渕になり，R供給側での経済調整が中断し，
③競争の刺激は弱まり，そして④スペイン経済の収益性と効率性が低下する，という可能
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性が出てくるであろう。そのため， 1990年に向けて策定された経済政策は一一①1989年末
に名目支出が示した（趨勢の）変化を補強し，②インフレ期待を抑制し，そして③経常収
支赤字を削減するために一＿緊縮的な諸措置の増強をつうじて，これらのリスクを阻止し
なければならない。
こうした行動図式のもとで予算（財政）政策は，すでに着手された諸措置の方針に沿い
ながら一一①民間部門の需要の突き上げを相殺し，R国内公共貯蓄を増大させ，そして⑧
欧州通貨制度 EMSの規律（準則）内で為替の安定をはかるという公約に矛盾しない，金
融政策の編成を容易にするために一ーマクロ的経済規制を進めるうえでますます中心的役
割を果たさねばならないであろう。
総選挙が予定より早く (1989年10月末に）実施されたことにともなう， 1990年の一般予
算の承認の遅れと， 1989年後半に見られた国内需要鈍化の規模と永続性にかんする疑念か
ら，民間部門にたいする諸信用機関の資産（貸付）の伸びを10彩に抑えるという規準を設
定して， 1990年にも引き続き信用制限をおこなうことが必要になった。それと同時に，
EMSの中枢において支配的なより低いインフレ率にスペインのそれを迅速・確実に収倣
させるために，①公衆の手元にある流動資産（広義の Ms)の伸びを6.5彩;_9_5彩にする
という目標の設定を容易にし，②国内名目需要の大幅な鈍化を達成し，そして⑧物価の惰
性的な膨張を断ち切ろうと，試みられている。
こうした情勢のもとで所得と物価の形成過程はふたたび特別の重要性を持つようになっ
た。労働市場の新たな逼迫，期待インフレ（率）の上方修正，そして企業利潤の伸びは，
物価上昇率の引下げと相いれないダイナミックな賃上げに有利にはたらいた。そして（賃
金インフレの）徴候をもつメカニズムの復興は，近年のインフレ傾向を強める恐れがあ
る。もしこうした危険が具体化し，また緊縮措置が諸コストの上昇圧力に直面していると
すれば，その結果得られるインフレ率と経済成長率の組合せは，企図されたスムーズな調
整や低い社会的コストから程遠いものになることを余儀なくされるであろう。
この意味で， 1990年初めの数力月における主要な経済変数の推移は，心配のたねをつぎ
つぎ提供したのである。スペイン経済の動向は， 1989年後半に見られたのとほぼ同じよう
な風潮のなかにあって，その時期とよく似た生産と雇用の成長率を保持しているようだ。
•最終需要が，物価を安定させつつ維持可能な生産の伸びを上回って増大するのを鈍化させ
るプロセスが停滞したために，ィンフレ率の低下は異常に緩慢になった。第I四半期に観
察されたとおり， 1990年をつうじて消費者物価指数CPIは， 6彩前後〔同年の平均ではほ
ぼ6.5彩〕上昇するものと予想されているのである。このインフレ率は依然として非常に
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高く，しかも末加工食料品価格について予期される有利な動きに支えられていた。という
のも，インフレーションの基礎をなす中核—そこには（未加工食料品とエネルギーを除
いた） CPIのうちで最も変動の少ない要素が含まれている一ーは， 低下への大きな抵抗
を示しているからである。
確固たるインフレ圧力は，スペイン経済で最も保護されている部門や，外国と貿易関係
のない財・サービスの生産部門でとくに明白である。これらの部門における緩慢な需要の
鈍化は，営業マージンを介してほとんど直接的に，コストが最終価格へ転嫁されるのを可
能にしている。第I四半期末に， 1990年をつうじてサービス価格が8.2%上昇すると予測
された点は重要である。というのも，この数値は前年に観察された8.8%と大して変わら
ないからである。
過大な需要の圧力と，利潤マージンの拡大，そしてこれまでに見られたインフレ期待の
（一層の）悪化は，賃金圧力の再発を引き起こした。
労働協約で決められた賃上げ率は， 1989年第I四半期に 7.4%で，多年度にわたる協約
では6.9%であり，そして1990年に調印されたし新い協約では8.6%の上昇が記録された。
労働協約におけるこうした賃上げは，単位労働コストの上昇率を一ー1989年の5.5%に対
して一ー7%前後にしたのであるが，これは， 1990年において 2.5%という EMS諸国で
予想される上昇率とは鮮やかな対照をなしている。
EMS諸国での予想値を上回る率での，こうしたコストと価格の上昇は，競争力の追加
的な低下を意味しているが，それは外国と貿易される財・サービスの生産部門にたいして
不利な資源配分をもたらし，また貿易の流れそのものにたいしても（不利な）影響を及ぽ
している。財・サービスの輸出は， 1989年第I四半期にごくささやかな伸び率を記録した
が，輸入は，比較的堅調な国内需要を反映して，鈍化に対する著しい抵抗を示している。
その結果，経常収支赤字は1990年に GDP比で3.5%を超えるものと予想されているが，
このことは，中期的に維持しがたい巨額の赤字がもう一年，悪化へのみちをたどることを
意味している。
他方で，対外競争力の連続的な低下は，スペイン経済の収益性が縮小する傾向を含意し
ているが，これは最終的には，スベイン経済にとって必要な高率の投資や経常収支の赤字
をファイナンスするために，（外国）資本を引きつける際の能力に影響する。このように，
生産成長や雇用創出のプロセスを継続させたり赤字を持続させたりできる可能性は，結局
のところ競争力の回復や企業の収益性の維持と関連しているように思われる。
こうした賃金の急騰と支出の超過という状況のもとで，競争力の低下プロセスを断ち切
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り，かつ安定した成長径路に復帰するために， 1990年第I四半期に需要の安定化政策を強
化することが必要になった。信用制限措置の有効性はみずからの限界を，金融システムの
機能における（非）効率性のゆえに，①フアイナンスの流れを仲介しない（出来ない）市
場の能力と，②これらの措置にそなわった一時的な性格に見出した。企業の手形（交換）
市場の進展や，中・長期の確定利付き（証券）市場の大躍進，そして信用供与に課された
制約を回避しようとする金融操作が1990年第I四半期にはじめて出現したことは，疑いな
く上記の限界の性質と重要性を示している。
つまり，これらはすべて，支出を制限して総貯蓄を寵接・間接に推進する予算（財政）
政策が必要なことを意味しているのである。スペインにおける名目国内需要の伸びと他の
EMSメンバー諸国におけるそれとの間に見られる相違が大きくて，投資と国内貯蓄の間
に存在するヒラキも大きいことは，政府部門全体の収支勘定を一―EMS内で為替を安定
させるという公約に応えるために一一均衡させる必要があることを明らかにしている。す
でに強調したことだが， EMSへの加入は，金融政策によって設定された非インフレ的成
長の枠内で，為替の安定化という目標と完全に首尾一貫した予算（財政）政策を遂行する
旨の公約を一一承認したうえで一一明確に受け入れることを意味している。他方，その予
算（財政）政策に固有の硬直性と反応の緩慢さから（判断して）， この政策には， 中期的
に十分厳格な枠内で為替とインフレ（物価）の安定という目標を追求させることが有利で
あり，したがって金融政策には，短期的にそれらの目標を支持できるように，必要な駆け
引きの場を与えようとはかられている。
スペイン経済に見られる諸不均衡は，明らかに国内需要の過度な増大に基づいている
が，しかしその経済の供給（能力）が制約され硬直的である点も明らかにしている。この
ことは，①諸市場がより伸縮的で効率的に機能することと;③資本設備が高率な拡張プロ
セスを継続すること—そのためには投資率〔対GDP 比〕を一層高めなければならない
一を保証する構造改善の必要性を示唆している。
最近の労働市場の推移で際立った点は，長期にわたる過度な需要圧力によって活気づい
た強い硬直性と混乱がつづいていることである。高い失業率は，賃金動向にたいして非常
にわずかなインパクトしか与えていない。 1990年第I四半期に見られた（賃金土昇の）加
速化は， 1989年に失業がたいへん大幅に縮小した後に，現状のような労働市場の機能のも
とでおれ（賃上げ）が，スペイン経済の非インフレ的成長と（かろうじて）両立する水準
に近づきつつあることを示唆している。失業率の上昇と失業の長期化は，結局，地域間の
移動性と職業訓練にも影響をあたえ，また労働の需要構造と供給構造の不一致を深刻にし
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た。それゆえ，失業を削減するには一一労働供給が労働需要の特性と必要性に適応できる
よう一労働市場の分断を避け，労働者の地域間・職能間移動を容易にし，そしてとりわ
け職業上の熟練を高めるような諸措置を採ることが必要である。
外国為替が安定しつつ対外競争力が向上する状況下でも賃金（上昇）が再発すれば，利
潤マージンの収縮もしくは物価の上昇がもたらされる。前者の場合，利洞率の縮小は，高
い実質利子率を支えている不十分な貯蓄状況の下では，企業の外部資金依存度を高めるだ
けでなく，その資本設備を拡充し改善して就業機会を創出する誘因をも低下させる。また
後者の場合，物価の上昇は，最近（やっと）統合されたヨーロッパ市場で，スベイン経済
の競争力を直接弱めるが，これはまた生産活動と雇用の低下を含意している。同様に，最
近スペイン経済において（賃金インフレの）徴候が高まり，またそれとともに実質賃金が
硬直化したことは，ョーロッパ（市場）への統合に伴う諸利益の大幅な喪失を意味してお
り，また欧州統合市場のなかで，経済的に落ち込んだ地域や長期にわたる失業の溜まり場
を発生させる危険性を示唆している。それゆえ賃金形成規準の修正ならびに労働市場のよ
り大きな伸縮化と効率性は，失業を吸収しつつ欧州統合の利点を活用するために是非とも
必要な要素なのである。
最後に，財・サービスの総供給の伸び率を高め，そして失業を吸収するには，生産を上
回る資本設備の増加率を現実に維持しなければならない。このことは， GDPにたいする
投資比率の一層の高まりを意味しており，それはまた，経常収支赤字を持続可能な限度内
におさめるためにも，国内貯蓄率引上げの必要性を示している。そのために予算（財政）
政策を，経常支出と租税圧力の抑制に振り向けるのは一貯蓄を奨励し，スペイン経済内
部（の特定の分野）にそれを投下し，かくて資金の最も効率的な配分を進めるのと同じよ
うに一一適切なことであろう。
スペイン経済の最近の経緯は，要するに，近代化のリズムを保ち， EECとの諸格差を
縮め，そして欧州統合市場の厳しい要件に対処するために，この数年らい取り組んできた
構造改革を継続し深化させる必要があることを示している。もしスペイン経済が一一対外
赤字をファイナンスしている資本流入に，将来も妥当な報酬が与えられるという一ー信頼
感を維持できる競争力と効率性の水準を強固にしないならば，国際収支に激しく急速な変
化が生じるであろうが，このことは成長を厳しく制約することになるであろう。この意味
で，労働市場の推移と，競争力の悪化，そして民間部門貯蓄の低下は一＿—①投資の活力を
損ない，R経常赤字を持続できなくし，かくして⑧経済・通貨両面での欧州統合への参加
をつうじてスペインが熱望している諸利益の獲得を阻害しかねない一一気掛かりな徴候な
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のである。
2. 需要
2. 1 国内需要
スペイン経済の国内需要は1989年に，その前の3年間の実績の平均にほぼ等しい 7.5彩
の実質成長率を記録した。もっとも，すでに指摘したように，同年の上半期と下半期では
非常に異なる動きが示された。上半期にそれは，前年同期の成長率に比べて加速したのに
対して，下半期には鈍化したのである。
国内需要を構成するすべての項目は， 1989年をつうじてそれの強い拡張に貢献したが，
しかし前年に続いてその特異な強さのゆえに際立っているのは総資本形成であって，これ
は国内総生産 GDP比で， 1985年の実績18.8彩から (1989年には） 25.4彩になったのであ
る。そして， 内需のすべての項目は，大なり小なり， 同年後半に見られた鈍化を共有し
た。ある項目一ーたとえば民間消費やプラント投資ー~はより強く，またある項目一ーた
とえば公共消費や建設投資ーーはあまり目立たない形で（鈍化したのである）。
この数年らい家計の可処分所得の成長を促進した諸要因の大半は， 1989年にも作用し続
けた〔2-5表をみよ〕けれども， この年にそれを加速させた決定因は， 名目賃金の数年
らいに比べて高い伸び率と雇用水準の急上昇とに由来する，被雇用者の報酬の推移であっ
た。とはいえ，可処分所得の上昇率が名目消費の伸び率には及ばなかったために，前年の
実績に比べて0.6彩ボイントのあらたな貯蓄率の低下が生じた。
この数年来の家計貯蓄率の低下プロセスを決定づけた諸要因の一部は， 1989年ーーとく
にその前半一ーにも持続した。とりわけ，①経済情勢の改善や，②直接的租税圧力（税収
プラス社会保障費/GDP)の上昇，そして③株による利得や土地・建物価格の上昇から
生じた富の増大〔多額のキャヒ°タル・ゲイン〕であるが，これらは家計のiり安易な負債
（借入）の決定を剌激したのである。さらに1989年には，所得税のうち階層別割当額の支払
が年末にずらされたことに起因する要素も付け加えねばならないが，これは，夏季から作
用しはじめた流動性の制限による効果を，しばらくの間は中和したであろう。
しかしながら， 1989年の貯蓄率に見られた低下の一部は，一時的なものであった点を考
慮に入れねばならない。というのも所得税のうち階層別割当額の支払が11月になされたた
めに，総額3000億ペセタに近い納税者にたいする払戻は， 1990年に行われることになった
からである。こうした可処分所得の一時的な変動は消費者によって予期されたはずであっ
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2-3表国内総生産と需要構造〔a〕
実質変化率 GDP成長への寄与度
1986 11987 11988 11989 1986 11987 11988 11989 
民間消費 3.6 5.5 5.8 5.4 2.3 3.5 3.7 3.4 
公共消費〔b〕 5. 7 8.7 4.6 5.5 0.8 1. 3 0.7 0.8 
総資本形成 14.7 17.3 14.8 14.1 2.8 3.7 3.2 3.3 
固定資本 10.0 14.6 14.2 13.2 1.9 3.0 2.9 2.9 
建 設 6.5 10.0 14.0 14.0 0.8 1. 2 1. 7 1. 8 
プラント 15,9 21. 7 14.5 12.0 1. 2 1. 8 1. 2 1.1 
在庫変動 0.9 〇.7 0.3 0.4. 
国内需要 6. 1 8.5 7.6 7. 5、 5.9 8.4 7. 6 7.5 
財・サービス輸出 1. 3 5.9 7.2 4.8 0.3 1. 2 1. 4 0.9 
最終需要 5.3 8.0 7. 5 7. 0 6. 2 9.6 9.0 8.4 
財・サービス輸入 16.5 20.4 19.0 15.8 -2.9 -4.1 -3.7 -3.2 
外国需要（経常海外余剰） -2.6 -2.9 -2.3 -2.3 
国内総生産〔市場価格表示） 3.3 5.5 5.3 5.2 3.3 5.5 5.3 5.2 
出所〕 INEとBE.
a〕⑲87年までは1980年の不変価格で，また1988年と89年は前年の不変価格で表示。
印 1989年は暫定値。
2-4表生産と需要：半期ベースの推移〔a〕
実質変化率
l 悶霜 I 望霜~I 草霜~I f霊靡/I翡醤犀
国内需要 7.1 8.6 6.2 7.6 7.5 
財・サービス輸出 6.7 4.0 4.6 7.2 4.8 
最終需要 7.0 ?.9 5.9 7.5 7.0 
財・サービス輸入 19.0 18.0 10.8 19.0 15.8 
国内総生産 4.6 5.8 4.9 5.3 5.2 
出所〕 BE. 
a〕半期ベースの変化率は，前年同期にたいして算定され年率に換算されている。
て，ここから， 1989年の貯蓄率に計上された低下の一部が説明されるであろう。だが，該
当する租税の払戻を受ける前でも支出を維持できる可能性は，信用規制に起因する流動性
の制約によって，若干の消費者にとっては小さくなったであろう。
1989年における名目消費の成長率は前年の実績よりも大きかったとはいえ，消者費物価
の上昇率が加速したために，その実質増加率〔5.4彩〕はほぼ同じであった〔ちなみに，
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1986年~89年期の平均は5.1形である〕。
1989年に公共部門が所得税と資産税の徴収をつうじて消費に与えた影響は，その年全体
の数値が示すほど大して制約的ではなかったが，しかしとくにその年の前・後半で異なる
消費の推移をもたらしたのである。実際， すでに述べた所得階層別割当税の徴収の遅れ
は，共同申告をした納税者達にたいするこの（いわゆる）所得割の引下げが予想されたこ
ととも相まって，おそらく同年上半期をつうじて消費を剌激したものと思われる。雇用の
急増が生じたこの時期に，賃金改定条項を有する1988年の労働協約で予期されたインフレ
率を（実際のそれが）越えたことに由来する特別賃金の支払もまた同時におこなわれた。
これらすべての要因は，物価上昇の期待とも相まって負債（借入）と消費を剌激し，かく
して消費の実質増加率は， 1989年前半に著しく加速したのである。
これらの消費支出剌激要因のうちのあるものは， 1989年後半には作用しなくなり，また
あるものはその程度をよわめたが，このことは，夏の数力月間当局が採った信用規制措置
とも結びついて，同年下半期に実質消費の成長率を大きく鈍化させたものと思われる。そ
うした点は，手元の民間消費にかんする指標一一手持ち（消費財）や乗用車新規登録台数
の指数〔2-4図と 2-5図をみよ〕， ガソリンの販売高指数など一ーで示されており，ま
た消費財輸入の数値がそれを特に際立った形で集約している。この数値は，同年上半期に
32彩台の増加率を記録した後に，第皿四半期には19彩，また第W四半期には11彩に近い伸
2-5表家計可処分所得の主要な項目
変化率，
1986 1987 . ¥ 1988 1989 
雇用者所得 13.3 1. 8 1. 9 13.5 
純財産所得と純企業所得 10. 7 . 12.5 12.6 1. 2 
社会保障給付〔bJ 12.2 10.1 9.-5 12.9 
所得税と資産税〔一〕〔b〕 7.1 36.2 15.6 24.1 
社会保障負担〔一〕〔b〕 15.4 10.2 13.5 10.、6
総可処分所得〔b〕 12. 0 10.0 10.9 11. 7 
消 費 12. 7 11.1 1. 2 12.6 
貯 蓄(a〕〔b〕 6.9 0.8 8.1 4.7 
貯蓄／可処分所得：形〔a〕〔b〕 10.8 9.9 9.6 9.0 
出所〕 INEとBE.
a〕退職金引当準備高を含まず。
b〕⑲89年のデータは暫定的である。
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びにまで下がったのであって，とくに耐久消費財の輸入の鈍化が激しかった。
かくして，実際に採用された信用規制措置は，同年後半に，民間消費をより緩やかな4
％台の実質増加率に落ち着かせたものと思われる。もしこうした鈍化傾向が続くならば，
スペイン経済の（外国からの）ファイナンスの必要性を高めることなく適切な投資率を維
持するうえで，たいへん必要とされる家計貯蓄率の回復は容易になるであろう。だが，そ
うした傾向が1~90年初めの数力月間にも維持されたか否かは，確かではない。
1989年に公共消費は， 1988年に比べてその名目増加率を加速させた。そこで，国内需要
の拡張は剌激されて，その名目変化率は前年の実績を上回ったのである。この意味で公共
消費は，総需要にたいして拡張効果を発揮し続けたと言えるであろう。もっとも，手元の
暫定的なデータによれば，その効果は一一スペイン経済の付加価値に占めるウェートでみ
るとほぼ維持されていたとはいえー一この数年来に比べると弱まっている。公共消費項目
のうちで公務員の報酬は， 1988年の名目上昇率よりもわずかに加速し，また財・サービス
の購入は， 前年の事実上ゼロから10%前後も増加するようになった〔いずれも暫定値〕。
政府関係機関別にみると公共消費の動向は，数年来と同じ一つまり社会保障関係機関の
大幅な拡張と，調整役としての国の影響（の存続）という一パターンに従っている。
実質公共消費の変化率にかんする暫定的な推計値は，前年のそれをほぼ1%ボイント上回
る5.5%であった。
この4年間にスペイン経済が遂行した投資努力は驚嘆すべきものであった。固定資本投
資の実質成長率は年平均で13%を記録したが，その内訳は，建設投資については11%で，
プラント投資については16%であった。これらに該当する1989年の平均値はそれぞれ13.2
. %, 14%, そして12%となっている。
経済拡張期の当初におけるプラント投資の回復は，企業の金融事情に生じていた本質的
な改善によって＿そして，①欧州統合市場への進行過程に後押しされた強い活力と②非
常に優れた技術開発力をもっ，より広範な経済圏に統合されつつ立て直されたスペイン
経済の投資プロジェクトにたいする収益性の期待を前にして一―—決定づけられたのであ
．る。実際，投資プロジェクトが少なくとも拡張の初期段階において目指した基本的tl.目標
は，生産能力の拡大を求めるというよりもむしろ技術的に陳腐化した生産設備を更新した
いという欲求に根ざしていた。
スペイン経済の投資フ゜ロセスの強さとその継続期間は，他の工業諸国の最近の経験と符
合しており，またそれらの説明要因は，ー一利用可能な資本設備の水準と平均利用年数と
に影響を及ぼした11年間にわたる景気後退の後—-1985年に始まった（回復の）活力その
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ものに求められる。こうした技術更新のプロセスは，各活動分野で最良の位置を占めてい
た企業の側での新しい生産ラインの展開とともに始まった。しかし，新技術によって，そ
れぞれ相対的に独立しかつ特化した一ーにもかかわらず，それらのラインを取り入れる企
業組織のなかでは内部経済が生み出される一ー諸生産ラインの漸進的展開が可能になると
いう事実は，提供される諸製品のあらゆるレベルで徐々に技術更新を進展させる原因とな
っている。同時にその事実は，諸市場においてその相対的な地位を失うまいとする企業
間にi~大きな競争を誘発している。こうした競争的な行動は，スペイン経済の技術的近
代化と再資本化 recapitalizaci6nのプロセスにはずみを与え， また現在の景気拡張の異
例な規模を説明するカギのひとつになっている。以上が，他の工業諸国—―ーと，もちろん
スペイン一の最近の経験であるが， スペインでは，外国の企業組織の浸透による圧力
が，経済の競争と投資を剌激するうえで非常に有効なくすりであった。
こうした投資プロセスはすべて，生産の成長のリズムが力強く持続する状況のもとで展
開され，そのリズムは，加速化のメカニズム（加速度原理）をつうじて投資率に影響した
だけでなく，同時に需要の推移にたいする期待をつうじて投資率を左右したのである。
工業省が調査したデータによれば，既設の生産能力にたいする圧力が， 1988年と1989年
初頭をつうじて非常に高まったことが分かるが，このことから， 1988年下半期と1989年前
半において固定資本の投資率は一一金融事情がきつくなったにもかかわらずー一直前の時
期にくらべて強まり，回復さえした点が説明される。 1989年下半期に，将来の需要の伸び
率にかんする期待の変化と，企業にたいして直接に作用した流動性の制限とが，投資に影
響をあたえた結果，その時期の固定資本の蓄積率はかなり低下した。
こうした推移は， 2-6図に示されたプラントの手持ち最の指数に反映されており， ま
た同様に，その指数を構成する基本的諸項目のひとつであるプラント輸入の動向もそれを
裏付けている。プラント輸入は， 1989年上半期に30彩近い名目増加率を記録した後，下半
期には10彩前後の伸びに落ち着いたのである。同図はまた，生産能力の利用水準（稼働率）
に生じた急速な低下を示しているが，企業はこの水準を， 1989年後半には，生産の期待さ
れたリズムに応えるうえでの制約要因とは見なさなくなった。
1989年に建設投資に見られた強い成長率についてはすでに触れたが，それは，数年来の
好結果に上積みされた。
住宅部門において住宅着工数は，家計所得の有利な推移と価格騰貴の期待に剌激されて
手持ちの住宅ストックに強い需要の圧力がかかった結果， 1989年上半期をつうじてあらた
に加速した。下半期には信用規制措置が採られたので，期待の重大な変化と住宅着工数の
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2-6図 プラントの手持ち量にかんする指数と生産能力の稼働率
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a〕趨勢
b〕オリジナルの時系列
1987 1988 1989 
大幅な低下が生じたものと思われる。というのも，この部門では供給者も需要者も，外部
資金調達（の可能性）に強く左右されているからである。そのうえ，強い需要拡張のもと
での都市住宅地への投機と建設コストの上昇とに起因する住宅価格の高騰は，おおかたの
人びとに（購入を）断念させることになったが，これ以外にも，中古住宅の購入にたいす
る租税減免措置の廃止の影響と，沿海地城の不動産（住宅）にたいしておそらく生じたで
あろう鍛光需要の停滞を挙げなければならない。
これらすべての要因は，住宅部門の91年の展望に重要な変化ー一ただし，その強さは末
確認である一ーをもたらすと思われるが，しかしこの部門における建設工事の活力は，引
き続き非常に大きいであろう。なぜなら住宅建設支出は，それまでの数期間に着工された
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憲設投資総額とその構成要素の推移
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（現在も進行中の）住宅建設数によって左右されるからである。
821 
最後に，住宅部門のなかで公的助成付き住宅は4年続いて低迷してきた点を指摘しなけ
ればならない。それが住宅着工総数に占める比率は， 1985年の64彩から198吟三には19彩に
下がったのである。助成付き住宅の持続的な低下はとりわけ，自由な（助成なし）住宅分
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野へ供給がシフトしたために生じた。というのも（助成付き住宅では），住宅部門の高揚
した状況に関連する高いコストを最終価格に転嫁できないからである。コストが全般的に
上昇する情勢下での公定価格システムの存在は，しかるべき時機には反景気循環（ビルト
イン・スタビライザー）の役割を果たしていた助成付き住宅建設にたいして，つねしこ悪い
影響を及ぽしてきた。
近い将来における建設投資の伸びは，公共事業投資の強い成長によって十二分に保証さ
れている。公募入札額〔名目〕は1988年に36.6彩伸びたのに続いて， 1989年には50彩近い
増加率に達したが，なかでも，中央政府の実績をうわまわる，自治州と地方（県）政府の
ウェートの上昇が際立っている。社会（資本）整備・鉄道・水利工事のための入札額は，
1989年に大きな伸びを記録したのに対して，道路のためのそれは一一金額では最大である
が一ーある程度頭打ちになった。
経済回復の当初は，在庫投資の力強いプロセスが生じたが，そのプロセスはさらに流通
経路を創出したり一ースペイン経済の対外開放の結果，市場に出現した一一新商品を保管
したりする必要性にも支えられていた。こうしたプロセスは，その後も一一総需要の成長
にかんする有利な期待が定着して，諸生産単位が望む在庫水準を上方修正させた，その程
度に応じて—弱まりながらも数年間にわたって維持された。 1989年後半に，信用の伸び
に制限が課された後，需要の成長率に初めて鈍化の兆しが見出された際に，望ましい在庫
水準に下方調整が生じたが，当初それは，輸入削減をつうじて取り組まれた。その後，需
要の鈍化がより永続的であると分かった時，企業の実態調査は，望まれない（意図しな
い）在庫水準の増大を示したが，それは企業の生産計画の見寵しに繋がっている。
農産物収穫の推移やある種の製品の価格推移にかんする目下の期待に由来する，ストッ
クの動きに関連した予見できない諸要因が，それぞれしかるべき時期にこれらの基本的な
在庫決定要因に影響をあたえてきたものと推量される。かくて， 1988年末の数力月と1989
年の前半において，石油製品の購入に大きな伸びが観察されたが，これは，その価格に見
られた抑制と関係があったに違いない。だが，その価格上昇率は，こうした抑制に続いて
加速に転じ，それはいくらか変動しながらも1990年初めの数力月に持ち越されている。
2.2 外国需要
1989年に，財・サービス輸出の実質増加率は4.8彩を記録したのに対して，輸入のそれ
は15.8彩にのぼった。商品貿易の実質的な推移にこうした不均衡が生じた結果，スペイン
経済の純外国需要（経常海外余剰）は， GDPの成長にたいしてマイナス 2.3彩ボイント
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，の寄与度をもつことになったが， この数値は，前年のそれと等しく， また2年前のそれ
(-3.1)よりわずかに点しである。
1988年価格で比較すると，経常海外余剰の悪化は9270億ペセタで (2-1表をみよ），こ
の数年来で最も巨額であるが，それは，従前には見られた実質交易条件の大幅な改善が生
じなかったからである。
国民経済計算によれば，非エネルギー製品輸出は， 2-6表から分かるように， 諸外国
市場で記録されたのとほぼ同じ9.1彩の実質増加率を示した。
同表には，この4年間および1987年~89年期を平均した非エネルギー貿易の結果が載っ
ている。平均から1986年が除かれているのは，その年にあらゆるタイプの異常な状況が併
発したからである。またそこには，輸出の推移を決定するいくつかの重要な変数の値が示
されている。
2-6表商品輸出，外国市場，為替レート
変化率
1 1986 1 1987 1 1988 1 1989 I翡累后函
非エネルギー製品の実質輸出
全 体 -7.8 7.4 10.2 9.1 8.9 
EEC 向ヽけ 8.1 15.2 11.8 11.1 12.7 
合衆国向け -15.9 -3.2 Q.O 1.0 -0.8 
外国市場〔a〕
世 界 4.5 6.5 10.0 9.0 8.5 
EEC 6.5 7.5 9.0 9.0 8.5 
合衆国 13.0 5.0 6.5 5.5 5.7 
名目的実効為替レート
ペセタ／先進諸国通貨〔b〕 -1. 7 0.0 2.9 4.2 2.4' 
ペセタ/EEC通貨〔b〕 -5.2 -2.4 3.5 5.5 2.1 
ペセタ／ドルの為替レート〔b〕 21. 4 13.4 6.0 -1.6 5.8 
（参 考〕
非エネルギー輸出価格 4.0 2.0 3.5 3.5 3.0 
GDPデフレーター 10.9 6.0 6.1 6.9 6.3 
出所〕 INE, DGA, OECDおよび BE.
a〕外国市場の成長は，上記の各地域を構成する国もしくは国ぐにの工業製品輸入の
実質成長率を，スペインの商品輸出貿易に占めるその相対的重要性にしたがって
ウェート付けしたうえで算定されている。
b〕プラスの値はペセタの増価（上昇）を，マイナスの値はその減価を意味する。
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1989年の非エネルギー商品輸出の成果は， 2年前とだいたい同じであり，世界市場にお
けるシェアをほぼ維持した。こうした推移は，それ以前の時期に，市場の伸びをうわまわ
る実質成長率を記録した輸出によって市場シェアが獲得されてきたのとは対照的である。
こんなに控えめな輸出動向の原因は，スペイン経済の相対コスト圧力の上昇に由来する競
争力の低下に求められる。この競争力の低下は，スペインの輸出価格と国際市場価格との
関係をつうじて表明されてはいない点に留意されたい。 というのもスペインの輸出企業
は，広範にわたる競争的な市場において価格受容者の状況におかれてしヽるために，その時
どきの（国際）価格からあまり差のないものを外貨建てで付けざるを得ないからである。
こうした状況のもとで，ペセタの為替レートの増価（上昇）と内需の強い伸びを背景にし
たコスト圧力がかかったために，国内市場向けに活動している企業—ーとくに非貿易財を
生産する企業一ーに比べて輸出企業は，営業マージンの縮小を余儀なくされたのである。
このような一般的状況のなかで， 1989年にもこれまでと同じように，いろいろな地域ご
とにたいへん異なった成果が観察される。合衆国における市場の喪失は，これまでに記録
されたものに比べるとわずかにましであったとはいえ著しかったが，その原因はおそらく
ペセタ／ドルの為替レートの推移に求められる。逆に EEC市場では，非エネルギー製品
輸出は，この数年らい一貫してシェアを高めてきたのである。もっとも，こうしたプロセ
スは，ペセタが EC諸国通貨にたいして増価した結果， 1989年にはわずかに弱まった。
その他の地域における1989年の成果は，従来に比べて良くなった。
2-8図から分かるように，非エネルギー製品輸出は全体として一ーこうしたシリーズ
に特有の凸凹な動きを修正すると一3年前から非常に安定した名目成長（率）を維持し
ており， 1989年においてもその推移に意味のある変化はなんら見出せなかった。 2-7表
から読み取れるが， 2年続いてプラント輸出が記録した良好な成果と，逆に食料品の販売
（輸出）の伸び悩みを特筆しておこう。
異常な動きが生じた1986年は例外として，一般に「マキラ制」（原油を精製してその一
定割合を石油輸入相手国へ再輸出する制度，いわゆる「受託精製」）貿易の推移によって
左右されているエネルギー製品輸出は，控えめな伸び率を記録している。 1989年に達成さ
れた実質変化率は，輸入石油製品のそれをうわまわる強い上昇が輸出デフレークーに生じ
たので， 4彩台にとどまった。
観光収入について，その成果はこの4年間をつうじて一1986年の9彩に近い実質成長
から， 1989年にはマイナス 5.8彩へと一一悪化していった。
手元の実証的な研究によれば，いかに多数の変数が観光の実質収入の推移に影響を及ぼ
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2-8図非エネルギー輸出
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a〕前年同期比であり，年率に換算されている。
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2-7表スペインの商品グループ別外国貿易 変化率
輸 出 輸 入
1986 1198711988 11989 〔a〕1986 11987 11988 11989 〔a)
全 体 -7.0 10. 3 10.6 12.8 -3.1 22. 1 15.5 21. 0 
エネルギー -35.1 7.3 -16.4 24.7 -49.2 4.9 -19.2 25.7 
非エネルギー -4.3 10.5 12.3 12.3 22.6 26.1 22.2 20.4 
消費財 8.0 10.9 5.6 10.0 55.3 47.4 30.8 23.5 
食料品 1. 5 13.8 3.4 5.4 50.6 37.8 18.4 20.4 
耐久消費財 1. 6 10.5 9.1 17.0 63.3 60.9 38.1 20.2 
資本財 -7.9 10.1 19.? 24.6 32.6 46.6 30.1 19.1 
一般機械 -0.6 12.3 7.9 23.8 29.0 43.4 27.1 15.4 
輸送機器 -13.4 1. 5 63.2 27.7 74.0 99.6 77.2 27.5 
中間財 -15.9 9.9 12. 0 11. 9 -15.1 11.3 6. 1 20.9 
非エネルギー中間財 -11.5 9.5 16.0 10.9 13.2 13.8 15.6 19.7 
出所〕 DGA. 
a〕暫定値。
しているか，が示されている。なかでも重要なのは，①槻光客がやって来た国ぐにの所得
と，二つの相対価格，つまり③スペインのサービス価格と競争相手諸国の同種のサービス
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価格の比率，そして③同じくスペインのサービス価格と銀光客の母国のサービス価格の比
率である。この数年来の観光客の母国での所得の推移は， たいへん上向きであった。 し
かし，スペインの国内価格が大きく上昇し，またペセタが EEC諸国通貨にたいして増価
し，とりわけこうした増価が競争相手諸国通貨にたいして大幅であったために，観光部門
の競争力は損なわれたのである。・提供された観光（サービス）の質の低下は，夏のシーズ
ンになんどか打たれた交通ストの影響や，昨 (89年）夏ヨーロッパで記録された異例な好
天侯とも相まって， 1989年にこの部門が見舞われた異常に不利な結果を説明するうえで大
切な追加的要因なのである。さらに，国庫（収支）記録に載っている観光の名目収入の数
値〔これは，その変数の推移を数量化するのに用いられる統計の情報源である〕は， 1989
年に一一第1章で述べたように， EMSにおける為替平価の再調整にかんする疑念から，
ペセタが減価するというある種の期待が生じて，この項目での外貨の入金がその年の第w
四半期頃まで遅らされた結果ー一過小評価されているかも知れない点を忘れずにおこう。
非エネルギー製品輸入の実質増加率は1989年の平均で17.5彩に達したが，これは前年の
実績を下回っている。これらの製品価格〔ペセタ建て〕は，国際市場における工業製品価
格の加速（的上昇）のごく一部が，ペセタの名目為替レートの増価（上昇）によって相殺
されたにすぎなかったので，前年を少し上回る 2.5彩の上昇を示した。
この数年来の非エネルギー輸入に見られる実質増加の強いリズムを基本的に決定づけた
諸要因は，一-2-9図から分かるように， その後 (86年以降）数年にわたり非常にゆっ
くりと鈍化することになる例外的な輸入の突出を生んだ， EECへの統合の当初のインパ
クトがいったん同化（吸収）された後ー1989年の前半にもたいへん力強く作用し続け
た。最終需要の拡張が直前の時期に比べて加速さえし，また外国の製品にたいするスペイ
ン経済の競争力が低下した―-2.5彩というペセタ建て輸入価格の上昇と， その年の平均
で6.9彩という（スペインの） GDP デフレーターの上昇とを比較されたい—ために，
輸入は（同年前半に）強く剌激されて20彩台という非常に高い実質増加率を維持した。
その後，需要の鈍化とともに一ーすでに指摘したように一一非エネルギー輸入は引き下
げられ，そしてこのプロセスは，輸入製品の在庫水準における急速な下方調整によって強
められた。
エネルギー製品輸入の推移は，税関庁 DGAのデータによれば大幅な変動に左右され
ている。強い実質増加の年と，ずっと控えめな増加もしくは後退の年が交互に現れている
のである。そのため，その推移は，普通の一年より広い視野から分析されねばならない。
そこで， 1989年にこの実質増加率は9.7彩であったが，国内市場向けのエネルギー製品購
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2-9 非エネルギー輸入
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出所〕 DGAと BE.
a〕前年同期比であり，年率に換算されている。
入だけを採り上げるために（「マキラ制」のもとでの）輸出を除外した純額でみると，それ
は12%に達した。この増加は， 7%台というその年の石油製品の国内消費に見られた伸び
を大きく上回っており，またストックの積み増しによってもうまく説明できない。しかし，
もしより長い期間—たとえば1986年~1989年の平均ーーを考察してみると，エネルギー
純輸入の実質増加はほぽ5%になるが，これは確かに，石油製品の国内消費に見られた伸
びと一致するのである。しかしながら，この（スペインの）増加は依然として，同じ時期
に EEC諸国で記録された2彩台という消費の伸びとは対照的である。特定の年たとえば
1989年に，エネルギー製品輸入が，水力発電に影響した旱魃問題によって増加したという
ことはあり得るけれども，これまで石油製品の消費が，その価格低下にたいへん強く関連
していた点にはどうしても触れておかねばならない。
1988年末に 1バレル13.5ドル前後であった輸入原油価格は， 1989年をつうじて著しく回
復した。 DGAのデータによれば， 1989年12月にその価格はバレル当たり18ドルを超え，
その年の平均価格は，前年を13.8%上回る16.5ドルになった。こうした推移は，さしあた
って心配する必要がないとはいえ，きっと近い将来，この数年来の実質交易条件の有利な
推移を危うくしかねないであろう。
最後に，これまで外国貿易に見られた変化は，貿易の流れの地域別配分に影響をおよぽ
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2-8表非エネルギー
総 額 EEC 
1985 I 1989 1985 I 1989 
非エネルギー貿易収支尻 467.3 -2,471.1 180. 7 -1,332.3 
消費財 869.8 114. 9 574.1 228.0 
プラント -116.9 -1, 050.1 -158. 7 -666.8 
非エネルギー中間財 -285. 5 -1,547.7 -234.6 -891.8 
出所〕 DGA. 
a 〕収支尻のいくつかは，その構成諸要素の—端数が四捨五入されているので一一
b〕゜ PEC,「その他のアメリカ」，および「その他の世界」（を含む）。
し，また貿易パターンにも影響した点を指摘しておかねばならない。
スペインの外国貿易のEC圏への集中は顕著である。すなわち， 1985年に非エネルギー
製品のほぼ54形は ECから輸入されたものであり， ECへの輸出は実際に42%であった
が， 1989年には非エネルギー貿易に占めるこれらの比率は，それぞれ63.6%と68.4彩にな
ったのである。
2 -8表には，非エネルギー貿易収支の製品グループ別・地城別の配分が載っている。
スペイン経済は，消費財（貿易）で黒字が達成されたため，また工業諸国圏での大幅なプ
ラント赤字が発展途上諸国で記録された黒字によって一部相殺されたために， 1985年には
黒字をもっていた。いくぶん似たことは中間財貿易においても起こった。 4年後 (89年）
にスペイン経済は，消費財貿易の黒字を急激に縮小した一方で，プラントと中間財貿易に
おける赤字を著しく増大したのである。いまや如何なる地城とも貿易黒字が記録されず，
またいろいろな製品グループについても， EECおよぴ合衆国との消費財貿易と，発展途
上諸国とのプラント貿易において黒字が生じているにすぎないが，これらの黒字も著しく
縮小しつつある。かくして全体としてみれば，スペイン経済の競争力のひどい低下—そ
れは，最終的には生産コストの加速（的上昇）を誘発してきた，持続的で激しい需要圧力
の状況に表出されているーが明らかになるのである。
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貿易赤字の構成〔a〕 単位： 10億ペセタ
合衆国 OECD アジアの工業諸国 その他〔b〕
1985 I 1989 1985 I 1989 1985 I 1989 1985 I 1989 
-136.6 -401.4 -116.? -594.0 -14.3 -,35.4 554.3 -8.0 
157.5 100.8 34.9 -56.8 -21.2 -73.4 124.3 -83.6 
-69.1 -211.0 -74.4 -253. 7 -4.8 -50.3 190.2 131. 7 
-225.0 -290.4 -77.1 -283. 6 1.'7 -11.9 239.8 -70.0 
合計と一致しない。
3. 生産，雇用，失業
3. 1 生産：供給の制約条件
1989年に，高い生産の（成長）率が維持され，雇用に大きな増加が記録されたことは，
需要の推移だけに基づいて説明する訳にはいかない。それらは，もし最気循環のブームの
全局面をつうじて~ 労働市場の機能の点でも一ースペ
イン経済の供給能力全体が大幅に改善されていなかったならば，不可能であったろう。
1985年末に回復が始まってから経過した4年あまりの間に，前節で述べたような，スベ
イン経済が実行した投資努力によって，その生産能力と収益増大の可能性が高められた。
資本ストックの拡大という観点から，この点についてなされたいくつかの試算によれば，
実物生産資本〔住宅を除く〕の累積増加率は， 1985年~89年期の年平均で約5彩ー一ちな
みに1980年-:-1985年には1.8%―ーという数値が示されている〔2-10図をみよ〕。これが
意味している生産設備能力の拡大は，疑いなく， 1989年に大量の失業者が吸収されるうえ
での必要条件であった。というのも生産設備は，回復が始まった当初は，働けるのに職が
ない（多数の）人びとに比較して一一投資が低迷し技術が陳腐化した長い年月の後に一一
不足しており，かくて生産の制約要因になっていたからである。さらに，労働市場がだん
だん伸縮化したことは，経済の総供給〔曲線〕の側から， 1986年~89年期の雇用の急増を
説明するうえでもう一つの決定的要因となった。
ところで，前述のような改善が見られたにもかかわらず，それらの要因のなかでスペイ
ン経済の成長を最も直接的に制約しているのは， 1989年にすでに明白になったように，ゃ
はり設備能力と労働供給に他ならない。そこで，設備能力が課す制約について，手元のい
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2-10図資本ストック〔住宅を除く〕
一実質表示ー一
28,000 28,000 
27,000 27,000 
26,000 26,000 
25,000 25,000 
24,000 24,000 
23,000 23,000 
22,000 22,000 
21,000 21,000 
20,000 
1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 
20,000 
出所〕 Corrales, A. y Taguas, D. Series Macroecon6micas para el 
periodo 1954-88 : Un intento de homogeneizaci6n. Instituto 
de Estudios Fiscales. Monografia No. 75 BE para 1989. 
ろいろな企業実態調査によれば，企業は一ー利子率が上昇したにもかかわらず， 1989年の
中頃まで一＿みずからの投資需要を支える基本的な説明理由として，この設備能力不足に
際立った役割を付与していることが分かる。設備能力にたいする圧力は，国内需要の最大
．の加速局面とも合致して，同年前半にかけてとくに強まったに違いない〔2-11図をみよ〕。
製造業で設備能力が課している制約度について EECがおこなった調査でも，みずからの
設備能力がその受注（残高）に比べて不十分であると考えている企業の数は，スベイン
の場合，同年前半まで急増した点が指摘されている。
これらの断片的だが明白な事実はすべて，実行された投資努力にもかかわらずスペイン
経済が，生産設備の賦存状態において依然として大きな制約に直面していることを示して
いる。現代の技術は多くの場合，高い資本／産出高比率をもっており，それゆえ一定量の
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2 -11図
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のうえ，技術的陳腐化による生産設備の減価償却は，かつてよりもずっと速いのであり，
このことは再び，新たに創出される就業機会ごとにより大最の粗投資が必要になることを
意味している。これは，それゆえ，スペイン経済が国民生産の重要な部分を資本蓄積過程
に充当しつづけなければならないことを表明していると同時に，生産と需要―生産的投
資（需要）のフローそのものも含む一＿の成長率が，潜在的生産力によって課された制約
に従わざるを得ない点を明らかにしている。
①設備の稼働率や②期待される需要に比べて不足する設備にかんして，スペインの企業
実態調査で記録された急増は，多数の EEC諸国の調査結果とも共通する特徴である点を
指摘しておかねばならない。とはいえ，そうした圧力は ECを平均すれば， 1989年にはま
だインフレ期待の重大な再発の形で現れていないのに対して，スペインと他の若干の国々
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の場合，その推移にすでに重大な変化の兆しが観察された。というのも，スベインにおい
て需要圧力は，すでに意味のある大きさになっているからである。
こうした状況のもとで，労働市場の伸縮性を維持することは，スペイン経済の潜在的生
産力を高めるうえできわめて重要なもうひとつの要件をなしている。なぜなら， 1989年の
スペイン経済の動向は， 4節でみるように，その市場の硬直性が依然として重大であるこ
とを示しているからである。実際， 1987年と88年における単位労働コストの鈍化は， 89年
における雇用の大きな伸びを説明するうえで決定的な役割を演じたのである。しかしなが
ら，まだ高い失業率が続いているにもかかわらず，賃金形成（のあり方）と（賃金インフ
レの）徴候とに由来するメカニズムは，再び賃金交渉において急速に幅をきかせ始めてい
る。その結果，すぐに名目賃金が加速したうえに， 1990年のインフレの展望だけでなく雇
用創出の見通しそのものをも暗くする，価格とコストの悪循環が始まったのである。
スペイン経済の成長にたいしてその供給曲線の諸特性が課している制約の重要性は，ぃ
ろいろな分野での生産活動の動きに表れている。マクロの銀点から，そうした制約の数量
的表現は，①最終需要と国内生産の各実質成長率のあいだのほぼ2ボイントの格差と，③
GDPデフレーターの0.7(ボイント）の加速化に要約されるが，活動分野別に細分化され
た推移の動向も大ざっぱに言って同じ特徴を反映している。すなわち，生産能力面で大き
な制約をもった貿易財の生産分野一ー工業一般と，とくにプラント製造業—で，需要を
カバーするために輸入財が大いに利用されており， また労働力を集約的に利用する分野
＿サービス業一ーで生産と雇用が大きく伸びている〔ただし，コストと価格の圧力もよ
り高い〕のである。・
実際， 2-9表には，大分類された生産活動分野別の実質付加価値と付加価値デフレー
ターの推移について，国民統計協会 INEが1989年に提供した〔予測値の〕データが載っ
農漁業
工業〔建設業を除く〕
建設業
サービス業
出所〕 INE. 
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2-9表各産業の付加価値
ー 1986年の不変価格表示ー一
実 質
1987 1 1988 1 1989 
1. 0 4.0 -4.0 
4.4 4.4 4.0 
9.2 10.5 13.1 
5.1 5.0 5.5 
変化率
デフレーター
1987 1 1988 1 1989 
-3.4 4.0 10.0 
4.2 4.2 3.6 
8.5 10.2 9.2 
6.6 5.9 7.9 
スペイン経済： 1989年—•ースペイン銀行『年次報告」より一―-(楠） 833 
ている。これらの推計値は， 本章の1節で示されたマクロ経済表 (2-1表）の数値と比
較できない〔1〕にもかかわらず，ひとつの指針としてここに載せられているのは，その
推移がまさに上記の大まかな動きを反映しているからである。とまれ，〔建設業を除いた〕
工業付加価値は実質で4.0彩の伸びを記録したのに対して，サービス業でのその伸びは5.5
彩であった。しかしながら INEの推計によれば，サービス業の付加価値デフレーターは
7.9彩上昇したのに対して，工業部門のそれは3.6彩にとどまった。他方，建設業は実質で
みて強い活力を維持したようであるが，当該デフレーターは一一需要が引き続いて活況を
呈したうえに，この場合，熟練労働者の不足や都市の宅地不足として具体化した供給の硬
直性が深刻になった結果ー一大きな（上昇）圧力を反映している。最後に，農（漁）業付
加価値は実質で約4.0彩後退した。穀物， ぶどう酒，それに食用油は，またもや不利な気
象条件に影響されて，こうしたマイナスの推移を決定づけた要因のようであり，その結果
は価格に反映された。
他の非農業部門に比べて工業の生産と付加価値が相対的に伸び悩んだのは，前に指摘し
たように，生産能力と生産設備の不足が工業生産プロセスに大きな影響を明らかに及ぼし
ているうえに，工業が外国の競争により大きくさらされている一そのため（消費者にと
って）より有利な価格条件で，輸入財による代替が容易になった一ーことが重なった結果
なのである。さらに， 1989年におけるそうした（付加価値の）伸び悩みの重要な部分は，
1988年には大きく成長した電力部門が（この年に）記録した大幅な後退に起因している。
電力の国内生産の成長率は加速さえした〔ウニダー電力株式会社 UNESAによるデータ
にしたがえば， 1988年の4.2%増に対して1989年は6.1彩増〕にもかかわらず，その年の降
雨量の芳しくない推移に起因した水力発電の異例な落ち込みが，最終生産単位当たりの中
間投入財の比率を強く押し上げたに違いない。非エネルギー工業生産指数のほうも， 1989
1〕最近 INEは， 1989年のマクロ経済の主要な集計量〔1986年の不変価格表示〕の推移
について非常に予備的な推計値を公表した。 INEのデータは，一方で暫定的であり
他方では大ざっぱな集計量しかカバーしていないために，スペイン銀行はこの「年次
報告」において従前と同じ方法を踏襲した独自の推計値を呈示することにした。 だ
が，スペイン銀行は，データ不足と， とくに付加価値税 IVAの扱いにかかわる諸困
難のゆえに，供給の槻点からみた実質 GDPにかんする独自の推計は行わなかった。
2-9表に載っているデータは， 2-1表の基礎的推計値とは比較できない。なぜなら
（両者は）異なる基準年のもとで作成されているだけでなく， IVAの扱いが異なる
ために最終評価も相違しているからである。 したがって，ここで2-9表は， たんな
る指針として呈示されているにすぎない。
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年に一層伸びた〔1988年の3.3形に対して4.3形〕とはいえ，前に指摘しだように， （加速
した）中間財輸入のデータは，一ー中間財生産工業の最終生産に見られた加速化にもかか
わらず-工業部門全体にとっていくらか不利になった付加価値と最終生産の関係を示唆
している。 2 -10表には， 非エネルギー工業生産指数の主要な結果が一ー大まかに分類さ
れた，各年の平均値について一一載せられている。
1989年の工業生産指数の成長率には，その年に生じたある程度重要な鈍化が隠されてい
る。その指数の趨勢は，こうした指数に通例の月間変動を伴ってはいるが，同年第IV四半
期の初めまでスムーズに鈍化してゆき，そして年末とくに12月になってやっとその成長率
の後退が明白になったからである。しかしながら，この12月にはスペインの（とくにマラ
ガを中心にした）広い地域がひどい豪雨に襲われ，いくつかの産業に一一直接的のみなら
ず，とりわけ建設部門に納入している諸生産業者をつうじて間接的にも一ー影響が及んだ
に違いない点を忘れてはならない。
・ 建設部門は，前節で述べたように，その部門の最終需要が活発に維持された結果，前年
に続いて付加価値に最大の成長率〔INEの推計によれば実質で 13.1形〕を記録した。サ
ービス業は＿民間サービスも公共サービスも同じ程度の一一高い伸び率を維持し，その
付加価値は， INEの推計によれば実質で5.5彩成長した。輸送業は伸び率を鈍化させ，ま
たホテル業も外国人観光客の推移から不利な影響をうけたけれども，、その他の民間サービ
ス業は，この数年来その活動を特徴づけてきた活気を保っていた。 1989年に，通信業，「そ
の他の販売用（有償）サービス」分野， そしてとりわけ金融機関でみられた好ましい推
2 -10表工業生産指数〔1972年ベース〕
非エネルギー工業生産指数
非エネルギー鉱業と化学〔21.2形〕
金属加工・精密機械〔24.2%〕
その他の製造業〔44.3形〕
ーー以上，製品の産業別分類＿
消費財〔35.8%〕
プラント〔14.1%〕
非エネルギー中間財〔39.8形〕
—以上，製品の用途別分額ー一
出所〕 !NE 
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1.8 5.2 
スペイン経済： 1989年一ー スーペイン銀行『年次報告」より一―-(楠） 835 
移について特筆しておこう。金融機関は，すでに非常に有利であった1988年の成果に比べ
ても，なお一層その成長率を加速させたのである。
3. 2 雇用と失業
最近の4年間における雇用の回復はかなり力強かった。スペイン経済の総就業者数は，
147万1000人増加したが， これは， 1978年~1985年の期間に消滅した雇用数をわずか10万
人下回るにすぎない就業機会が創出されたことを意味している。雇用者（賃金労働者）の
雇用に9かんする成果はさらに良好であった。 1986年から雇用者は 161万1000人増えたが，
この数値は，上記の期間に消滅した雇用者の雇用数を50万人も上回っている。このように
雇用が伸びる状況のもとで， 1989年のデータは著しく加速された就業機会の創出を反映し
ている。実際， 1989年にスペイン経済の総雇用（就業者数）は48万9000人〔前年に比べて
4.1%〕—雇用者については51万人〔6.2%〕—増えたが，これは， 3年前の比較的劣
った数値とは対照的である。
1989年に労働力人口は， 1986年や1987年とほぽ同じ，また1988年〔7万4000人〕を非常
に上回る， 30万9000人も増えた。その結果，失業は1989年に18万人しか減らなかったが，
この数値は， 1988年の実績〔22万人減〕を下回っている。もっとも1988年の失業の大幅な
低下は，同年第IV四半期の労働力率（労働力人口／生産年齢人口）の異常な下落によって
一部可能になった点を特筆しておかねばならない。
3. 2. 1雇用
1989年に農業総雇用は 12万7000人減った。 こうした減少は， スペイン経済の非農業部
門での労働供給の増加に繋がる， 農業労働力の削減という歴史的なプロセスの一環をな
しているはずである。 これまで記録されてきた数値に比べて， このプロセスで観察され
た加速（的減少）は，同年第IV四半期に見られた悪天候の要因と一部関連しているであろ
う。
非農業部門における総雇用は1989年に61万5000人増加したが，この数値は 3年前の実績
を大きく上回っている。サービス業は，いつものことだが，雇用創出の原動力であって，
（それだけで）その年の（非農業部門）雇用者の伸びの65%が説明される。建設部門は，
すでに述べたように，第W四半期の異常な（悪天侯の）結果に影響され，この数年来と同
様の推移をもった。そして工業での雇用は12万2000人増えた（自営業などの非雇用者も含
む）が，これは， 1988年の数値に比べて著しい加速（的増加）を意味している。
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2-11表スペイン経済における失業の構成
単位：千人
絶対数 雇 用 の 増 減
1989年 雇消滅用期 雇用創出期 総計，
第半w 期四 1977~ 1977~ 1986 ¥ rn87 [ 1988 ¥ 1989 [合計 89年85年
雇用者 9,040 -1, 200 394 353 354 510 1,610 410 
農業部門 459 -182 -18 -5 -6 -19 -108 -290 
非農業部門 8,581 -1, 018 411 358 359 589 1,m ?00 
工 業 2,586 -710 55 101 25 107 287 -423 
建設業 924 -473 92 73 100 94 358 -115 
サービス業 5,071 166 265 184 235 389 1,073 1,239 
非雇用者 3,368 -397 -77 18 -60 -21 -140 -537 
農業部門 1,08? -504 -148 -21 -46 -48 -262 -?66 
非農業部門 2,281 107 71 39 -14 26 122 229 
就業者 12,408 -1, 597 317 371 294 489 1. 470 -127 
労働力人口 14,930 620 272 358 74 309 1,013 1,633 
失業者 2,522 2,217 -44 -13 -220 -179 -457 1,760 
出所〕 INEと BE.
雇用の推移を契約形態別にみた場合，この4年間に生じた就業機会の増加は，短期契約
‘の激しい増加によって特徴づけられ，結果的に著しい雇用の構造変化をもたらした点を指
摘しなければならない。かくて1987年第I四半期〔1〕に，雇用者（賃金労働者）の15.6
％が短期契約を結んでいたのに対して， 1989年末にはこのグループの労働者は雇用者全体
，の28.2%に達したのである。
しかしながら上記の数値からは，雇用の構造変化のプロセスがどのようなものであった
のかは明らかにならない。このプロセスは二つの時期に分けられるのである。 1988年第w
四半期までの第一の時期には，固定（無期限）雇用の大幅な減少が生じたが，それは短期
契約をもつ被雇用者のより一層大幅な増大によって埋め合わされた。それ以降の第二の時
期には，短期雇用の増加率がわずかに鈍化して，固定（無期限）雇用の増大一一＿もっとも
前者（第一期の短期雇用）の増大に比べるとずっと小規模であった一ーが記録されだし
た。だが，こうした傾向は， 1989年第W四半期に断ち切られた。その時期に，短期雇用の
1〕これは労働力調査 EPAが刷新された時期であり，それ以降は賃金労働者の雇用を契
約形態別に細分したものが利用できる。
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2 -12図雇用の推移
単位：千人
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増加率の鈍化は，固定（無期限）雇用の増大でもって埋め合わされなかったからである。
このことは，経済活動の将来の推移にかんする不確実性の高まりを前にして，企業の側が
慎重になった兆しと見なしうるであろう。
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3. 2. 2 労働力人口
回復が始まって以来， 1989年は，労働需要の伸びが労働供給のそれを上回ったこ年目の
年であったために，失業の水準は大きく低下した。スペイン経済の非農業部門（の労働需
給）にかんする2-13図は， この2年間の失業の低下が如何に相異なる特徴をもっていた
かを示している。
1988年の第I~第皿四半期をつうじて，労働需給の伸び率はいずれもわずかに鈍化し
た。こうした労働の需給間の並行した推移は，これら二つの変数の1985年末以降の動向を
跡づけてきた一ーそして，雇用率に見られた増大が失業率の意味のある低下に結びつくの
を阻んできた．＿プロセスが継続していたことを意味している。このような並行した動き
は，労働力人口が8万人も異常に減少した結果， 1988年第IV四半期に断ち切られた。それ
にともなって，失業の水準は15万人低下したが，これは， 1985年~1988年の期間に減少し
た失業の4分の3に相当する。
1989年1月~9月期に，労働の需給の伸び率はともに加速した。だが，需要の伸びがと
くに激しかったために，失業は23万3000人減少したのである。しかしこうした推移は，す
でに指摘したように，非農業雇用があまり増えなかった反面，労働供給の力強い伸びが維
持されたために1989年第IV四半期に中断された。
1988年第IV四半期に労働供給が鈍化した原因は，労働力率が異常に低下した点に求めら
れる。 1989年末の労働力率は， 1988年第IV四半期にそれが反転する以前の水準と同じ49.2
形であった。
1989年までの労働力率の推移は，男女間および各年齢層間で，その動向が非常に異なる
結果もたらされたものである。男性の労働力率は，両極端の年齢層で生じた事態一つま
全体
無限定（固定）契約
短期契約
出所〕 INE. 
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2-12表雇用者の変動
—雇用契約別＿
- - - - -
（単位：千人）
絶対数 増 減＇ 増減
1989年第 1987年 I1988年 1989年 1988年 11989年
IV四半期第IV四半期第IV四半期第IV四半期年間年間．
9, 040 99 118 27 377 507 
6,479 2 46 . -9 -150 101 
2, 561 97 72 36 527 405 
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2 -13図非農業部門における労働の需給
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出所〕 INE, EPAおよび（スペイン銀行）独自の作成による。
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り最若年層での就学率の上昇と，最高年層での退職年齢の繰り上げーーが， 20歳~24歳の
若年層の労働力率の持続的な上昇によって埋め合わされなかった結果，歴史的な（従来か
らの）低下を記録しつづけた。
しかしながら， 1989年に男性の労働力率は，同年上半期に20歳~24歳の若年層の労働力
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率が異常に低下したためにその一部が相殺されたものの， 1月~9月期に高年層の男性の
労働力率が上昇した結果， 0.3形ボイント高まった。 55歳以上の男性の労働力率の上昇
は， 1989年に記録された強い経済成長を反映しているものと思われる。この経済成長は，
新しい就業機会を力強く生み出しただけでなく，需要の強い圧力がなければ非労働力（失
2 -14図総労働力率の推移
単位：千人
200 
八 ~: 159 100 10050 50 
゜- 50 V V -100 
-150 
-200 
-250 
1979 1980'1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 
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総労働力率を変化させる要因
. 
， ． ~:----ヽ.....、.....・ ~.· ． ＾ • , • ,. ✓ 會亀 鼻｀ゞ・男性の労働力率の変動 ‘、：ヽ：. ‘ ．
1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 
出所〕 INE, EPAおよび（スペイン銀行）独自の作成による。
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業）状態に移ったであろう年齢層の人々に職場にとどまることを可能にさせたのである。
1985年に始まった労働力率の大幅な上昇は，基本的に女性の労働力率の力強い上昇のリ
ズムに対応している。この労働力率は， 1985年第皿四半期から， 0.5彩ボイントの低下を
示した1988年末まで， 中断することなく上昇したのである。 1989年末に女性の労働力率
は，その年に 0.7%ボイント上昇して32.9彩になった。 これは，その年をつうじて労働力
率が系統的に上昇した結果である。もっとも，これまでの実績に比べてその勢いは弱まっ
た。その結果， 1989年における労働力率全体の活力は，どちらかと言えば男性の労働力率
に生じた事態に対応していたのである。
3.2.3失業
1989年の大半をつうじて労働需要が際立って伸びたために一それのある部分は，労働
カ人口の大幅な増加によって吸収されたとはいえーー，失業の水準は18万人低下した。こ
れに伴って失業率は，同年末に16.9形になったのである。
1989年の失業の削減はもっぱら24歳以下の若年層で生み出されたが，それはこの年齢層
の労働力率が低下した結果なのである。こうした低下は，すでに述べたように， 20歳~24
歳の男性においてとくに著しかった。 20歳~24歳の男性と女性の労働力率は， 1988年末に
それぞれ73.4彩と63.3彩であったが，この水準は非常に高くて，さらにそれ以上に高まる
余地はわずかであった。こうした状況のもとで， 1989年に生活条件が著しく改善されたた
めに，若年層の労働市場への参加のプロセスにブレーキが掛かり，非労働力人口の数が増．
えたのである。
最若年層の雇用水準は，若年雇用の促進措置によって若者たちの就労が非常にダイナミ
ックな動きを見せたこの数年来の事態とは対照的に， 1989年にはほとんど上昇しなかっ
た。これは，夏の数力月間における若年雇用のわずかな伸びに起因していた。その期間に
麟された雇用の伸びは，低調な観光シーズンに災いされてたった8万5000人であった。
1989年末に，全失業に占める若年層の比率は40.5彩に低下し，若年層の失業率（自体）
も， 1988年第1V四半期の実績を4彩ボイント下回る33.6彩になった。逆に， 24歳以上の成
人の失業率は0.5ボイント上昇して， 1987年の水準にもどった。
1988年の場合と同様に，失業の削減は男性グループと女性グループに相異なる影響を与
えた。すなわち，失業の低下の3分の2が男性に記録されたために， 1989年末の女性の失
業率は，男性のほぼ2倍の24.8彩になった。
最後に，大きな賃金圧力の持続 (4節をみよ〕は，高い失業率と相まって，あらゆるタ
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2 -13表失業の推移
一性別・年齢別— 単位：千人
絶対数 失業率 増 ．減
1989年半第期
w四 w198四9年半期第 1986 11987匡〕I 1988 I 1989 
全 体 2,521. 7 16.9 -44 -13 -220 -180 
性 別
男 性 1,239.6 12.7 -100 -256 -188 -122 
女 性 1,282.2 24.8 56 244 -32 -58 
年齢別
16~19歳 324.0 36.6 -36 5 -106 -92 
20~24歳 698.0 32.3 25 -41 -57 -101 
25~54歳 1,330.6 13.5 -50 59 -51 ， 
55歳以上 169.2 8.2 16 -36 -7 4 
出所〕 INE. 
り 1987年第JI四半期における EPAの（刷新による）統計上の断絶を修正せず。
イプの一~ 職種間，部門間などの—労働需給の不均衡を表出させている点も強
調しておこう。つまり，特定の部門・職種・地域における欠員と，現存する就業機会の要
件に適合しない多数の失業者とが併存する現象は，ますます重大になっているのである。
賃金交渉のメカニズムは，熟練労働の不足が一般化している諸部門で生み出された賃金圧
カの，労働市場全体への波及を容易にしているので，追加的なインフレ圧力が出現したの
であるが，その圧力は，職業上の資格（熟練）や地域的な偏在という点で（労働需給が）
不一致を来した結果に他ならない。かくて，総失業率は，労働市場の圧力の度合を計るう
えで意味のある指標とはならないのである。
4. 物価と生産コスト
1988年をつうじて国内需要の圧力は，マネーサプライと信用の高い増加率のもとで，生
産コストにたいする（営業）マージンの拡大を容易にしたために，ス、ペイン経済のインフ
レ率はその鈍化傾向を反転させた。 • らのインフレ要因は1989年前半も作用し続け，さ
らにそのうえに，一~前年のインフレ率の波及，輸入財価格の上昇，そして間接税の引上
げによって誘発された一一賃上げが上乗せされたのである。 1989年におけるこれらのコス
卜圧力は，―とくに非貿易財部門で，少なくとも上半期に一営業マージンをつうじて物
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価に転嫁されることが出来た。そして，こうして生じた物価とコストの相互作用比 1989
年後半においてインフレ率の意義のある鈍化にたいする抵抗を決定づけ，その将来の推移
にたいする期待にも影を投げかけているのである。
4. 1物価
1989年の平均で消費者物価指数 CPIは，前年の4.8彩に対して6.8彩の変化率を記録し
た。年間をつうじて（時点間で）計っても，上昇率はほぼ同じ6.9彩であって， 1987年と
1988年の実績＿それぞれ4.6彩と5.8形ーーを著しく上回っていた。
1989年前半に，末加工食料品の価格指数は相対的に控えめな推移を有した。だが，他の
場合と同様に， CPIを構成するこの項目は大きな変動性を示して，同年後半には高い上昇
率を記録するようになり，その年平均の上昇は，結局6.7彩になった。
食料品価格のもうひとつの構成要素である加工食料品は， 1989年にたいへん不満足な推
移を示し，その上昇率を前年の実績に比べてかなり加速させた〔2-15表をみよ〕。こうし
た動きの背後には，いろいろな要因—たとえば，①特定の製品にたいする間接税の引上
げ〔アルコールとアルコール飲料には10彩の特別税，またタバコには約2.5彩の特別税〕，
② 1988年の秋から冬にかけてぶどう〔酒〕とオリーブ〔油〕が不作であったこと，そして
⑧原材料として用いられる末加工品が先行して高騰し，その影響がいくつかの加工食料品
価格に記録されたこと〔たとえば，野菜類の缶詰やハム・ソーセージ類の場合〕ーーが見
出される。
前年に続いて，より著しい8.7%の平均上昇率に達したのは，サービス価格指数であっ
た。この項目は，この数年来の消費者物価の鈍化プロセスにたいして床（下限）を設定し
ていた。というのも，その趨勢的な上昇率は6彩を下回ったことがなかったからである。
逆に，価格上昇率を1988年よりも鈍化させたのは，非エネルギー工業製品グループだけ
であった。この指数は，輸入財価格の控えめな上昇から有利な影響をうけ続けたのである
ーなぜなら国際市場におけるその加速的上昇が，ペセタの為替レートの推移によって軽
減された一ーが，そうした指数の動向はまた，激しい外国の競争に立ち向かわねばならな
い国内諸生産財にとって好ましいものであった。実際，工業製品卸売物価は4彩の上昇に
とどまったが，その率は CPIのなかのこの項目が記録したものとほぼ同じであった。
エネルギー製品の価格指数について，それが7月に上昇したのは，国際市場で石油製品
価格に見られた高騰が消費者（物価）に波及したからであった。最後に，サービスと非工
ネルギー加工品の価格指数ー一そこには，あまり変動せず，そして（「底流としての」）イ
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2-14表各種のデフレーター
変化率
1 1986 1 1987 I 1988 I 1989 
民間消費 8.7 5.4 
公共消費〔a〕 8.2 5.8 
総固定資本形成 5.5 5.2 
建 設 6.0 6.2 
プラント 5.2 3.6. 
国内需要 7.8 5.2 
輸 出 -1.9 2.5 
最終需要 6.0 4.8 
輸 入 -16.3 0.2 
GDP 〔市場価格表示〕 10.9 6.0 
・出所〕 INEと.BE.
り 1989年のデータは暫定的である。
総合指数
〔100.00彩〕
1985 8.8 
. 1986 8.8 
1987 5.2 
1988 , 4.8 
1989 6.8 
8 5年81 24月年／ 12 月 8.2 
8 6 年8125 月年／1 2 月 8.3 
8 7年81 26 月年／ 12 月 4.6 
8 8 年8127 月年／1 2 月 5.8 
・ 89 年8128年月／ 12月 6.9 
出所〕 INEとBE.
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2-15表消費者物価指数
未食加料工品 食加料工品 麿非ギエー遥ネ工業ルJ 
〔15.46彩〕〔17.56彩〕
10.4 8.6 9.9 
10.0 1. 3 9.8 
5.9 4.3 6.3 
3.8 3.6 4.9 
6.7 8.5 4.0 
, 10.1 8.4 9.2 
11.4 9.9 8. 7 
2.9 2.6 5.5 
7.0 5.9 4.4 
6.3 8.6 3.7 
5.1 6.8 
5.4 6.8 
5.4 6.0 
7.0 7.5 
3.0 3.8 
5.2 6.6 
2.8 4.3 
4.8 6.2 
-1.2 3.6 
6. 1 6.9 
エネル サー ビスギー
〔7.00形〕〔34.24彩〕
4.5 8.1 
-6.2 9.1 
3ー.9 6.3 
-0.6 6.8 
2.5 8.7 
1. 2 7.7 
-9.0 8.8 
1.8 6.3 
-1.8 7.5 
5.9 8.8 
変化率
［サおエー力ネ証ーよ.54江びルビ彩非スギ品］ 
8.8 
9.8 
5.8 
5.4 
7.1 
8.4 
9.0 
5.1 
6.1 
7.1 
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消費者物価指数の趨勢〔a〕
・:r-¥ 
~ 
8 I -- • 
7 
6 
5 
4 
3 
2 
1985 1986 
10 % 
竺10
-l 9 
、-、,. ,~8 
未加工食料品 ．，  ヽ．． 
.、•:、．ヽ•o#. . ；／芦旨数
?
???
?
1988 , 1989 
?
?
非エネルギー工業製品
???
?????ー
??
1985 
出所〕 INEとBE.
a) 1990年2月までのデータとそれ以降9カ月間の予測値をもちいて計算された一一
前後に6カ月ずつのタイムラグを伴った一ー12カ月の移動平均（年率換算〕。
（なお，本誌39巻6号269ペー ジ， 2-9図の脚注を次のように修正されたい。
1989年3月までのデータとそれ以降8カ月間の予測値をもちいて計算された一一
前後に6カ月ずつのタイムラグを伴った一ー12カ月の移動平均〔年率換算〕。）
1986 1987 1988 1989 
?
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ンフレ過程をよりよく代表する諸項目の推移が集約されているーは，年平均で1988年の
5.4形に対して 7.1%上昇した。
スペイン経済を他の欧州通貨制度 EMS(加盟）諸国から孤立させているインフレ格差
は， 1989年の平均で2.8形ボイント〔ちなみに，前年は2.5形ボイント〕であった。さらに
1989年末のインフレ率に見られた趨勢的な推移に注目すると，このインフレ格差は，同年
初めの状況に比べて0.3形ボイント拡大したことが分かる。
その他の国内需要デフレーターもまた， 1989年をつうじてその上昇率を加速させた。公
共消費デフレーターは，民間消費デフレーターと同じように上昇したが，それを構成する
項目のなかで財・サービスの購入価格は，抑制されたものの，公務員の報酬の伸び〔推定
で約796〕によって十二分に相殺されてしまった。
より有利な動向は，前年に続いてプラントの総資本形成（投資）デフレーターに見られ
たが，その原因は，国産プラントの価格上昇率が停滞し，また輸入プラント価格がごく緩
やかな加速にとどまったからである。総固定資本形成の他の項目である建設投資支出の
上昇は，建設部門でとくに激しかったコストの重圧と需要の強い圧力に対応して，再び高
い伸びを記録した。
1989年に再び財貨の輸出価格は，生産コストの上昇を下回る非常に控えめな伸びを記録
したために，輸出企業の利潤マージンは低下した。観光サービス価格は，より高いコスト
圧力を伴っていたので，それほど控えめな動向を示さなかった。そのため観光部門の競争
力は大いに失われたのである。
いろいろな項目が上記のような推移をたどった結果，スペイン経済の最終需要デフレー
ターは1989年に，前年をほぼ1.5彩ボイント上回る6.2形の率で上昇した。 GDPデフレー
ターの変化率は， 最終需要デフレーターよりも大きく6.9形であった。ところで， それが
1988年に比べて悪化したものの（最終需要デフレーターの悪化よりも）主しであったのは，
輸入価格が加速（的に上昇）したからである。（最終需要に影響する）輸入価格は， 前年
にマイナスの変化率を記録したのちに， 1989年にはとくにエネルギー製品価格が高騰した
結果， 3.6形も上昇したのである。
4.2 生産コスト
スペイン経済において生産コストの形成過程を左右しているすべての項目は， 1989年に
それぞれ上昇のリズムを加速させた。単位労働コストは，経済の総生産性の伸びが低かっ
たが故に上昇した。というのも，雇用者（賃金労働者）一人当たりの報酬は＿人当た
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り名目賃金の加速的上昇が（社会保障）負担額の推移でもって埋め合わされたので一ー事
実上，前年と同じ変化率を維持したからである。輸入価格に見られた上昇については，す
でにいろいろな機会に言及されたが，それの上昇は（緩やかな）これまで数年にわたる生
産コストの抑制にたいへん貢献してきた。だが，それの (1989年における）加速化は，依
然として非常に控えめな行動パターンの枠内にあったとはいえ，石油製品価格については
たいへん激しかった。製品単位当たりの間接税マイナス補助金について，それが1988年に
比べて傾向を変化させたのは，経営補助金一ーとくに， 1988年には著しく増えたEECから
の補助金-の伸びが低かったからである。
1989年に雇用者一人当り総報酬の上昇率に一ー一人当たり社会保障負担額が軽減された
結果ーー記録されたわずかな鈍化は，民間部門〔具体的には金融機関〕に負わされる擬制
的社会保障負担額が，年金基金の積立が少なくなったため，低下したことに起因していた
（注）。逆に，総報酬のもうひとつの項目である一人当たり賃金は， 前年に始まったパタ
ーンを強めながら1989年に著しく加速したのである。
スペイン経済の民間部門における一人当たり賃金の上昇は，前年の6%増に対して1989
年には7.4%増と推定されている。こうした上昇は，労働協約で定められた6.6%の賃上
げに由来しているが，そのうえに1988年の協約に含まれていた＿その年に達成されたイ
ンフレ率の成果〔ただし，その経済的効果が十分に展開されるのは翌89年である〕に応じ
て（発効する）一一賃金改定条項による賃上げを加えねばならないであろう。労働協約で
定められた賃金と（実際に）労働者が受け取る賃金の間のズレは，大企業では依然として
明らかに重要であるけれども，短期契約の急増によって生じた，逆向きのズレもまた重要
である。全体として，推定された純効果は事実上ゼロであった。
1989年の賃金交渉にかかわる上述の諸成果には，多年度にわたる雇用契約が抑制効果を
及ぼしたために，賃金のダイナミックな加速化が十分反映されていない。 1989年に新たに
結ばれた労働協約はもっと高い賃上げを含んでおり，スベイン経済の（賃金インフレ）徴
候の度合は，すでに一層一般化しているのである。
そこで1989年に，単位労働コストの推移にこれまでとは大いに異なる要因が生み出され
た。というのも，このコストが再びマイナスの実質変化率を記録したのは事実であるが，
それは，ほとんどもっぱらインフレーションが加速したからであって，従前のような賃金
の大幅な鈍化には起因していなかったのである。
注）擬制的社会保障については，本誌39巻2号221ページの脚注1をみよ（訳者）。
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2-16表生産コストの指標
変化率
1986 1987 1988 1989 
単位労働コスト 8.6 4.6 4.5 5.6 
雇用者一人当たり総報酬〔b) 9.6 6.2 7.0 6.7 
一人当たり賃金 9.1 6.4 6.8 7.6 
一人当たり社会保障費〔b〕 11.2 5.2 7.7 3.8 
生産性 1.0 1. 5 2.3 1.1 
GDP 3.3 5.5 5.3 5.2 
雇用量 2.3 3.9 2.9 4.1 . 
輸入価格 -16.0 0.2 -1.1 3.6 
間接税ー補助金〔a〕 39.4 4. 1 -0.5 8.4 
〔参考〕
GDPデフレーター 10.9 6.0 6.1 6.9 
最終需要デフレーター 6.0 4.8 4.8 6.2 
消費者物価指数〔年平均〕 8.8 5.3 4.8 6.8 
出所〕 INEとBE.
a〕実質 GDP単位当たり。
印 1989年のデータは暫定的である。
単位労働コストの他の要因，つまり総生産性の推移について， 1989年にそれが低い伸び
にとどまった点は，原則としてとくに気掛かりでもなければ，スペイン経済の諸生産要素
の低い収益性を示すものとも決して見なすべきではなかろう。
他方，すでに1988年にも起こったように，あまり労働集約的でない諸部門に比べて建設
業とサービス業で示されたより大きな活力は，見掛けの総生産性の平均値の算定において
下降傾向を生じさせた。
さらに，資本ストックに大きな増加を記録しつつ，実質単位労働コストが数年間も低下
した後に，現在のように最気循環のヒ°ークの時点が現れた場合，雇用創出のリズムは付加
価値のそれを上回るようになり，見掛けの生産性の上昇は一時的な鈍化を余儀なくされ
る。スペイン経済の具体的なケースにおいて，つまり①労働市場が大幅に伸縮化され，R
雇用調整のコストもかなり引き下げられたが，しかし③長期にわたる失業と職業上の低い
熟練の結果，依然として労働供給が企業の必要とする熟練労働を適切に満たすことができ
ないケースにおいて，生産諸単位は，ー一そうしたプロセス全体に伴う職業訓練と調整の
コストを安くするために，現行の雇用契約の伸縮的なメカニズムを利用しつつー一労働者
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を企業内部で訓練したのち選抜しようとして，とくに際立った労働力の増加には反応を示
したように思える。
この意味で， 1989年のスベイン経済における諸コスト情勢の推移は，生産コスト上昇率
と最終需要デフレーター上昇率とのヒラキが，この数年来で初めて大いに狭まったことを
示しているが，そのために企業の営業余剰の伸びは，前年に比べて約1.5ボイント下回り，
その GDP比も低下したのである。
しかし，生産単位当たり余剰の低下よりも重大なのは，活動分野別のその構成である。
実際， 1989年に， 建設業といくつかのサービス分野-とくに金融機関によるサービス
—で強い余剰の増大が記録されつづけた。逆に，外国の競争により多くさらされている
経済活動，すなわち諸製造業ととりわけ輸出工業部門は，同じようにたやすく生産コスト
の圧カ―とくに賃金コスト—を物価の上昇に転嫁させることが出来なかったので，ス
ペイン経済の生産資源の配分は， 最もダイナミックな諸部門に不利に作用しただけでな
く，基本的諸不均衡の修正にも反することになったのである。
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A図 Exchange-ratemechanism of the EMS(a) 
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(a) Rates of change with respect to central bilateral exchange rates 
against the 0-Mark. Average monthly data. 
出所〕 Banco de Espana ; Economic Bullet切〔June199゜〕 p. 15. 
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B図 Inflationand unemployment, 1970-89 
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C表麻薬取引にかんする数値
I 1988年 I 1989年
逮捕 27,911 27,407 
押収 23,768 23,554 
ヘロイン(g) 479,656 712,890 
コカイン(g) 3,461.103 1,852,231 
大 麻(g) 90,940,068 64,246,072 
LSD(錠） 9,167 11,082 
精神回帰剤＊ 131,050 92,227 
死 亡 271 597 
薬局の盗難 226 236 
強 盗 168 80 
公判中の件数 29,337 30,706 
88 
I 
20 
1増減(%)
-1. 81 
-0.90 
+48.63 
-46.48 
-29. 35 
+20. 89 
-29. 62 
+120.30 
+4.42 
-52.38 
+4.66 
］： 
24 
出所〕 Memoria de la Fiscalia General de! Estado. ただし， ElPais (1990年9月13
日）より孫引き。なお麻薬にからむ死亡件数は， 1985年143件， 86年189件， 87年も
189件で，また＊の原語は， Psicotr6picosとなっている。
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